



A  D I V U L G A Ç Ã O  DA  
R E S P O N S A B I L I DA D E  S O C I A L  
E M P R E S A R I A L  N A S  E M P R E S A S  D O  
P S I  G E R A L  DA  E U R O N E X T  L I S B OA  
( 2 0 1 2 - 2 0 1 3 )  
 R E L A T Ó R I O S  D E  S U S T E N T A B I L I D A D E  V S .  
D I V U L G A Ç Ã O  ON L I N E  








L i s b o a ,  O u t u b r o  d e  2 0 1 4
I N S T I T U T O  P O L I T É C N I C O  D E  L I S B O A  
I N S T I T U T O  S U P E R I O R  D E  C O N T A B I L I D A D E  




























I N S T I T U T O  P O L I T É C N I C O  D E  L I S B O A  
I N S T I T U T O  S U P E R I O R  D E  C O N T A B I L I D A D E  E  
A D M I N I S T R A Ç Ã O  D E  L I S B O A  
 
 
A D I V U L G A Ç Ã O  D A 
R E S P O N S A B I L I D A D E  S O C I A L 
E M P R E S A R I A L N A S  E M P R E S A S  D O  
P S I  G E R A L  D A E U R O N E X T  L I S B O A  
( 2 0 1 2 - 2 0 1 3 )  




Ana Rita Mendes Silva 
 
 
Dissertação submetida ao Instituto Superior de Contabilidade e Administração de Lisboa para 
cumprimento dos requisitos necessários à obtenção do grau de Mestre em Contabilidade, 
realizada sob a orientação científica do Professor Especialista e Mestre Fernando Paulo 
Marques de Carvalho e coorientação do Professor Mestre Pedro Miguel Batista Pinheiro. 
 
Constituição do Júri 
Presidente ____________________________ Professora Doutora Paula Gomes dos Santos 
Arguente ____________________________ Professor Doutor Jorge Martins Rodrigues  
Vogal _______________________________ Professor Especialista Fernando Carvalho   
 
 












Declaro ser a autora desta dissertação, que constitui um trabalho original e inédito, que 
nunca foi submetido (no seu todo ou qualquer das suas partes) a outra instituição de 
ensino superior para obtenção de um grau académico ou outra habilitação. Atesto ainda 
que todas as citações estão devidamente identificadas. Mais acrescento que tenho 
consciência de que o plágio – a utilização de elementos alheios sem referência ao seu 


































Aos meus pais, João e Paula, que 





Esta dissertação é o culminar de um objetivo académico ao qual me propus e que não seria 
possível concretizá-lo sem o apoio e contributo de diversas pessoas que me rodeiam.  
Quero expressar os meus sinceros agradecimentos a todos os que me auxiliaram neste 
longo processo que resultou de extensas horas de estudo, investigação, reflexão e trabalho 
durante as suas diferentes etapas.  
Em primeiro lugar ao meu coorientador Professor Mestre Pedro Miguel Batista Pinheiro e 
ao meu orientador Professor Especialista e Mestre Fernando Paulo Marques de Carvalho, 
quero agradecer-lhes por terem aceitado enfrentar comigo este desafio e por toda a 
disponibilidade, auxílio e dedicação que me dispensaram ao longo da elaboração desta 
investigação. A vasta perspicácia, conhecimento, paciência e hábil orientação, de ambos, 
permitiram-me superar diversos obstáculos durante a elaboração desta dissertação. 
Agradeço aos meus pais, João e Paula, pelo apoio incondicional, por terem sempre 
acreditado nas minhas capacidades e por me terem permitido transformar um sonho num 
objetivo, e posteriormente, numa realidade. À minha irmã, Mariana e ao Fábio David pelas 
palavras de conforto e motivação, por me fazerem acreditar que seria capaz de atingir o 
meu objetivo com sucesso. Assim, como a alguns elementos da minha família. 
À minha querida amiga e colega, Liliana Cristina Pinto, por tudo, pelo apoio, motivação e 
ajuda ao longo não só da elaboração desta dissertação, mas também desde os tempos da 
Escola Secundária. Assim como, à minha amiga Professora Maria da Encarnação Rosa 
pela ajuda e simpatia. 
Contudo, esta dissertação nunca teria sido possível sem o auxílio e apoio de todos aqueles 
que me facultaram todos os recursos necessários à sua elaboração. Assim, agradeço a todos 
aqueles que, não sendo aqui referidos, contribuíram direta ou indiretamente à realização 







O presente estudo tem como objetivo, através dos dados disponibilizados pelas Empresas 
cotadas no PSI Geral da Euronext Lisboa (excluindo as Sociedade Anónimas Desportivas, 
nos anos 2012 e 2013), analisar o nível de divulgação de informação voluntária sobre 
Responsabilidade Social Empresarial quer nos Relatórios de Sustentabilidade, baseados no 
referencial da GRI (versão G3.0), quer na Presença Online (websites e redes sociais) 
destas Empresas.  
Procedeu-se à leitura dos Relatórios de Sustentabilidade (ou dos Relatórios Únicos de 
Gestão) publicados pelas Empresas nos anos de 2012 e 2013, quando disponibilizados por 
estas a fim de determinar quais os indicadores (e aspetos) mais (e menos) divulgados 
relativamente a cada desempenho (económico, ambiental e social) e verificar a evolução 
destes no período em análise. Posteriormente, procedeu-se à análise dos websites e redes 
sociais (Facebook e LinkedIn) considerando as variáveis definidas com o objetivo de 
verificar se estas Empresas têm Presença Online e se divulgam igualmente informação 
sobre Responsabilidade Social Empresarial online.  
Destas análises, conclui-se que em média o nível de divulgação dos 79 indicadores (nos 
Relatórios de Sustentabilidade), ronda os 28% e 35%, verificando-se uma evolução 
negativa generalizada no nível de divulgação. Relativamente à Presença Online, verificou-
se que estas Empresas divulgam igualmente informação online, recorrendo principalmente 
aos websites institucionais. Observou-se que a Rendibilidade, a Dimensão e o Setor 
contribuem para a divulgação de informação. Contudo, o Endividamento não é um fator 
influenciador.  
Em conformidade com os resultados obtidos, conclui-se que a divulgação da informação 
sobre Responsabilidade Social Empresarial por parte das Empresas portuguesas é ainda 
reduzida e verifica-se particularmente nas áreas do desempenho ambiental e social.  
 
Palavras-chave:  
Divulgação voluntária, Responsabilidade Social Empresarial, GRI (Global Reporting 




The objective of this study is to analyse the level of voluntary accounting information 
about Corporate Social Responsibility either on Sustainability Reports based on the 
framework of GRI (version 3.0) or on the Online Presence (websites and social networks) 
of these companies. This goal is achieved through the analysis of data provided by 
companies listed on Euronext Lisbon (PSI Geral Index), excluding Sports Companies, in 
the years 2012 and 2013.  
Bearing that in mind, it was done a content analysis based on available Sustainability 
Reports (or Sole Management Reports) published by Companies, concerning the economic 
years of 2012 and 2013. This analysis was done in order to determine the most and least 
disclosed indicators (and aspects) for each economic, environmental and social 
performance and to verify their evolution in the period under analysis. Afterwards, we 
have proceeded with the analysis of websites and social networks (Facebook and 
LinkedIn), considering the defined variables in order to verify whether these companies 
have online presence and also if they disclose information about online Corporate Social 
Responsibility.  
As a result of these analyses, we have come to the conclusion that, on average, the level of 
disclosure of the 79 indicators (in Sustainability Reports), is around 28% and 35%. We 
could verify that there was a general negative development in the level of disclosure. 
Regarding Online Presence, it was found that these companies also disclose information 
online, especially using the institutional websites. It was observed that the profitability and 
the dimension factors as well as the business sector contribute to the disclosure of 
information. However, the debt is not an influencing factor.  
According to the obtained results, we have concluded that Portuguese companies still 
disclose little information on Corporate Social Responsibility and the disclosed 
information is mainly on the areas of environmental and social performance. 
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Neste ponto justificar-se-á a relevância do tema escolhido, identificar-se-á o objeto, o 
objetivo e a motivação ao estudo, descrever-se-á a estrutura desta dissertação assim como a 
metodologia aplicada nesta investigação; e seguidamente encontrar-se-ão estes pontos 
desenvolvidos.  
1.1.   Relevância do Tema 
O mundo está constantemente a alterar-se, pois as mentalidades mudam, surgem novas 
necessidades, novos desafios e novas oportunidades. Deste modo, os indivíduos assim 
como as Empresas têm de se adaptar às constantes mutações do mundo.  
As Empresas são influenciadas pelo meio no qual atuam; existem diversos fatores que 
podem moldar a sua tomada de decisão, por exemplo, a conjuntura económica, isto porque 
as Empresas tomarão decisões consoante a conjuntura económica do país (se o país 
atravessa um período de crise ou se encontra num período de crescimento económico, de 
nível nacional e/ou internacional). 
No universo empresarial há cada vez mais concorrência e menos distinção. Os 
stakeholders começam a atribuir maior importância às atividades desenvolvidas pelas 
Empresas, estando atentos se estas têm, ou não, um comportamento ético, social e 
ambientalmente responsável. Com isto, surge a necessidade por parte das Empresas de 
mostrarem uma boa imagem e manter boas relações com os seus stakeholders; visam desta 
forma destacar-se e distinguir-se das demais Empresas. Daí a importância da comunicação 
social empresarial, tornando-se deste modo o meio de comunicação mais apropriado e 
relevante à divulgação de informações e de questões deste tipo. 
Waller e Lanis (2007) afirmam que o mundo empresarial está, cada vez mais, a dar a 
devida importância à Responsabilidade Social Empresarial (RSE). As grandes Empresas 
multinacionais estão a divulgar, cada vez, mais informação voluntária acerca das suas 
ações de RSE, especialmente a fim de transmitirem uma boa imagem perante a Sociedade. 
Contudo, estas ações por vezes, servem para camuflar ações que a Sociedade reprova, tais 
como gestão fraudulenta, atentados ambientais, má aplicação do capital, entre outras; 
levantando assim a algumas questões éticas. 
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Em suma, o progresso tecnológico e dos meios de comunicação provocou um crescente 
interesse por esta temática assim como a mutação e evolução das mentalidades dos 
cidadãos que estão mais sensibilizados a questões de cariz social e ambiental, a exigência 
cada vez maior dos consumidores, o agravamento do desemprego e da exclusão social, os 
inúmeros atentados ambientais por parte das Entidades e dos cidadãos, a má gestão e a 
falta de transparência por parte das Entidades. A globalização das economias e as 
preferências e valores dos mercados (Marques e Teixeira, 2008) são alguns dos fatores que 
contribuíram para a definição e importância do conceito de RSE. 
Deste modo, as Empresas estão cada vez mais conscientes de que necessitam de ter um 
comportamento socialmente responsável e que isso lhes poderá proporcionar benefícios. 
1.2.  Objeto 
Tendo em conta a crescente evolução tecnológica, a exigência de transparência por parte 
dos stakeholders (partes interessadas nas informações empresariais quanto à RSE) 
pretende-se com esta investigação analisar e avaliar a divulgação de informação acerca da 
RSE, sendo este o objeto geral desta investigação.  
Este trabalho dividir-se-á em duas partes; uma primeira parte teórica – onde se fará uma 
revisão da literatura, onde se abordarão os tópicos teóricos do trabalho; e uma segunda 
parte que abrangerá uma investigação através de análise de conteúdo, análise univariada, 
bivariada e multivariada. 
Escolheu-se este tema a fim de compreender se as Empresas que integram o PSI Geral da 
Euronext Lisboa (excluindo as Sociedade Anónimas Desportivas) divulgam informação 
sobre RSE tanto nos seus Relatórios de Sustentabilidade como nos seus websites e redes 
sociais. 
1.3.  Objetivo 
Os principais objetivos deste estudo passam por analisar o nível de divulgação de 
informação sobre RSE, isto é, se as Empresas do PSI Geral divulgam informação somente 
nos seus Relatórios de Sustentabilidade, ou se já utilizam a internet como meio de 
comunicação (via websites institucionais e redes sociais); apurar que tipo de desempenho 
as Empresas mais divulgam (económico, social ou ambiental); e ainda, verificar se existe 
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uma evolução na divulgação de informação sobre RSE, comparando os resultados de 2013 
com os de 2012. 
1.4.  Motivação do Estudo 
A principal motivação à elaboração do presente estudo foi o facto de, embora a divulgação 
de informação sobre RSE ser uma área de interesse de debate bastante atual, em Portugal 
haver pouca investigação nesta área. Sendo a Internet o meio de comunicação e divulgação 
de informação mais atual que permite em tempo real e em qualquer localização o acesso à 
informação pretendida (que poderá ser atualizada ao minuto), o que alterou o campo de 
atuação das Empresas. Assim, pretende-se tentar perceber até que ponto as Empresas 
divulgam informação acerca da sua Responsabilidade Social (RS), quer nos seus Relatórios 
de Sustentabilidade, quer nos seus websites institucionais ou de redes sociais. 
1.5.  Metodologia Aplicada 
Nesta investigação aplicar-se-á a análise de conteúdo, uma vez que é considerada a mais 
utilizada na recolha de informação pelos investigadores da área de Corporate Social 
Reporting; ou seja, transformar-se-á a informação de RSE recolhida em dados 
quantitativos a fim de se proceder ao cálculo da divulgação de informação sobre RSE, 
assim como se recolherão informações dos Relatórios Consolidados Anuais, Relatórios de 
Sustentabilidade e dos websites e redes sociais das Empresas para calcular a rendibilidade, 
o endividamento e a dimensão da Empresa e ainda para o enquadramento no setor ao qual 
a Empresa pertence. De seguida, efetuar-se-á uma análise univariada, recorrendo-se à 
estatística descritiva; sendo que neste estudo, a medida de tendência central é a média, a 
fim de se conhecer o nível de divulgação de cada indicador e os aspetos económico, 
ambiental e social, e neste sentido avaliar a sua importância. Posteriormente, a fim de 
responder às hipóteses de investigação, proceder-se-á à análise bivariada dos dados com o 
intuito de melhor compreender a relação entre o nível de divulgação e os fatores 
considerados relevantes, isto é, o coeficiente de correlação entre as variáveis; sendo que 
utilizar-se-á a correlação linear de Kendall’s Tau_b, com testes de significância Two-
tailed. E por fim, efetuar-se-á uma análise multivariada dos dados que consiste no 
apuramento da relação, existente ou não, entre mais de duas variáveis recorrendo-se à 
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análise de componentes principais a fim de se determinar a existência de possíveis 
correlações e a existência de dimensões, ou seja, neste estudo serão utilizadas as 
componentes principais do coeficiente KMO, a variância total explicada, o Scree Plot e a 
rotação Varimax. Utilizar-se-á o software SPSS (versão 21.0) para o tratamento estatístico 
dos dados. 
1.6.  Estrutura da Dissertação 
Quanto à estrutura da dissertação, no presente Capítulo (1), fez-se uma breve introdução ao 
tema em estudo, mencionando a relevância do mesmo, qual o objeto e objetivos do estudo, 
qual a motivação assim como qual a metodologia aplicada à realização do estudo.  
Posteriormente, no Capítulo 2 (Enquadramento Teórico) abordar-se-ão diversos assuntos 
relevantes, isto é, efetuar-se-á uma revisão da literatura que incidirá, essencialmente, na 
análise da literatura sobre a RSE; a divulgação de informação acerca da RSE por parte das 
Entidades através quer dos seus Relatórios de Sustentabilidade quer da Internet, isto é, 
através da sua presença online. Começa-se por abordar o conceito, algumas teorias e a 
evolução da RSE; de seguida analisa-se a importância da divulgação de informação de 
acordo com os critérios da Global Reporting Initiative (GRI) (versão 3.0); e investigou-se 
quais os estudos já realizados sobre a divulgação de informação acerca da RSE através 
quer dos Relatórios de Sustentabilidade, quer da presença online (websites e redes sociais). 
No Capítulo 3 elaborou-se um Enquadramento Metodológico, mencionando qual o 
objetivo e hipóteses do estudo, qual a sua População/Amostra, qual o processo de recolha 
de dados assim como quais as técnicas e tratamento de análise de dados executados.  
O Estudo Empírico encontra-se no Capítulo 4, onde se apresenta tanto as análises efetuadas 
(univariada, bivariada e multivariada) como os resultados obtidos. E no último Capítulo 





2. Enquadramento Teórico 
As questões sociais e ambientais têm influenciado o quotidiano de muitos cidadãos e 
Organizações. Isto porque quer os cidadãos, quer as Organizações tentam alterar os seus 
comportamentos ambientais e sociais em função da Sociedade onde estão inseridos; na 
qual há uma reciprocidade de influências – as Organizações são influenciadas e 
influenciam a Sociedade onde atuam.  
Além de ambicionarem uma «boa saúde financeira», as Organizações pretendem mostrar à 
Sociedade uma «boa imagem», visando reduzir as disparidades de informação que 
possivelmente hajam entre elas e as partes interessadas – stakeholders (Brammer e Pavelin, 
2004). 
Os Relatórios e Contas e os Relatórios de Sustentabilidade são exemplos dos instrumentos 
de comunicação que as Organizações usam a fim de mostrar que são “boas cidadãs”. 
Recentemente, algumas Organizações usam igualmente os seus websites e redes sociais 
com a mesma finalidade. 
Assim, neste contexto surge o interesse de estudar onde as Empresas portuguesas divulgam 
informação sobre a RS, nos seus Relatórios de Sustentabilidade, nos seus websites, dado 
que em Portugal a divulgação dessa informação não é obrigatória (embora já existam 
normas contabilísticas e de relato financeiro acerca das Matérias Ambientais e sobre os 
Benefícios dos Empregados). 
Os cidadãos assim como as Organizações têm de se adaptar às constantes alterações do 
mundo, isto devido à constante metamorfose do mundo pois as mentalidades alteram-se, 
surgem novas ideias, novas oportunidades, novas necessidades, novos desafios.  
As Organizações são igualmente influenciadas pelo ambiente onde atuam, existindo 
diversas variáveis que podem influenciar a sua tomada de decisões – por exemplo, à 
partida, as Organizações tomarão decisões dissemelhantes em função da conjuntura 
económica do país, isto é, se se encontrar num período de crescimento económico ou de 
crise, a nível nacional e/ou internacional. 
Existe cada vez um maior nível de concorrência e menos diferenciação no mundo 
empresarial. Os stakeholders estão cada vez mais atentos às ações praticadas pelas 
Organizações, isto é, se estas detêm, ou não, um comportamento ético, social e 
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ambientalmente responsável; surgindo deste modo a necessidade de mostrarem uma boa 
imagem e manterem boas relações com os seus stakeholders (Unerman, 2000). E ao 
desempenharem tais ações, poderão, à partida, distinguir-se das demais. A comunicação 
empresarial está a tornar-se o meio de comunicação mais importante na divulgação desse 
tipo de questões por parte das Organizações (Gray, Kouhy e Lavers, 1995a). 
Uma vez que a divulgação de informação voluntária permite aos stakeholders efetuar uma 
melhor avaliação do futuro da organização assim como da sua capacidade em gerar 
riqueza, estes tornam-se cada vez mais exigentes (Goh e Lim, 2004), exercendo, em certos 
casos, pressões a fim de as Organizações praticarem e adotarem ações socialmente 
responsáveis relacionadas com condições de trabalho; direitos humanos; e o meio ambiente 
(Mota e Dinis, 2005). 
As estratégias de RSE pretendem auxiliar cada vez mais o desenvolvimento social, 
nomeadamente através da preservação do meio ambiente, da criação de melhores 
condições de trabalho, de práticas de excelência na fabricação de produtos e na prestação 
de serviços, e da implementação de projetos que visem o desenvolvimento sustentável das 
Sociedades onde se inserem. Isto é, as estratégias de RSE visam garantir a transparência e 
a ética nos negócios das Organizações. 
Considera-se óbvio de que atualmente o papel e o valor de uma Organização não passam 
somente pelo lucro como remuneração do capital investido, pois entende-se que as 
Organizações deverão assumir um compromisso não só económico mas também social na 
Sociedade onde estão inseridas e o facto de adotarem políticas de boas práticas sociais 
contribui não só para o desenvolvimento da Sociedade em que estão inseridas, como 
também para aumentar o próprio valor da Organização. 
O interesse por esta temática em Portugal surgiu há três décadas, sensivelmente. Diversos 
autores apontam a consciencialização das pessoas pelo meio ambiente e pelas questões 
sociais, e ainda os grandes atentados contra a natureza como as causas do súbito interesse 
por esta temática. Deste modo, o sucesso económico e financeiro está, atualmente, 
relacionado com o desempenho social e ambiental, sendo do conhecimento das Entidades 
(Mota e Dinis, 2005). 
Assim, começar-se-á por abordar o conceito, algumas teorias e a evolução da RSE. De 
seguida, far-se-á menção à divulgação voluntária de informação tendo por base a estrutura 
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da GRI na sua versão 3.0 enquanto referencial à divulgação de informação sobre a RS, isto 
é, qual a sua importância, estrutura, assim como os resultados de estudos já efetuados. 
Posteriormente abordar-se-á a divulgação voluntária de informação relativa à RS na 
Internet – a sua importância, evolução, assim como os resultados de estudos já efetuados a 
seu respeito. 
2.1.  Responsabilidade Social Empresarial  
A RSE, segundo o site do Portal da Empresa,  é a «integração voluntária de preocupações 
sociais e ambientais» nas práticas do quotidiano das Organizações e na relação com todas 
as partes interessadas. Ou seja, trata-se quer de uma contribuição positiva para a 
Sociedade, quer de uma gestão dos impactos ambientais e sociais por parte da Organização 
a fim de assegurar e aumentar a sua competitividade.  
Quando uma Organização, aquando da tomada de decisão, tem em consideração a 
comunidade onde se insere e o ambiente onde atua, está a ser socialmente responsável. 
Existem autores que defendem que as Organizações, «como motor de desenvolvimento 
económico, tecnológico e humano, só se realizam plenamente» quando consideram no 
desempenho da sua atividade o respeito pelos direitos humanos, o investimento na 
valorização pessoal, a proteção do ambiente, o combate à corrupção, o cumprimento das 
normas sociais e o respeito pelos valores e princípios éticos da Sociedade em que se 
inserem; pois crê-se que isto gera mais-valias.  
Diversos autores defendem que só a partir das décadas de 1960/1970 é que a Sociedade 
começou a exigir que as Organizações deixassem de se preocupar somente com questões 
económicas e fiscais. Esta exigência refere-se a questões ambientais e sociais, de modo a 
que as Organizações sejam, no geral, ambiental e socialmente responsáveis; tornando-se 
essa exigência cada vez maior ao longo do tempo. 
Consistindo a função fundamental de uma Empresa na criação de valor através da 
produção de bens e/ou prestação de serviços, criando deste modo riqueza aos seus 
proprietários e gerando bem-estar à Sociedade, especialmente por meio de criação de 
emprego contínua. Os valores e horizontes da atividade empresarial estão a alterar-se 
devido às pressões sociais e de mercado, cada vez maiores. Assim, as políticas 
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económicas, culturais e sociais estão cada vez mais interligadas e têm cada vez mais 
impacto, devido à globalização dos mercados (Carroll, 1999). 
Uma vez que a Empresa emprega, transforma e gere recursos visando futuramente a 
obtenção de lucros (sendo esta a sua definição), a RSE surge «como uma medida de 
política empresarial que ultrapassa e vai além das metas meramente produtivas» (Fontes, 
2011: 1). 
É de realçar, em 2001, a introdução do Livro Verde na Comunidade Europeia (atualmente 
designada por União Europeia) intitulado “Promover um quadro europeu para a 
responsabilidade social das Empresas”, visando enaltecer a importância da RSE. De acordo 
com o mesmo, a maior parte das definições da RSE descrevem este conceito como «a 
integração voluntária de preocupações sociais e ambientais por parte das Empresas nas 
suas operações e na sua interacção com outras partes interessadas» (Livro Verde, ponto 
2.20). E ainda, «[s]er socialmente responsável não se restringe ao cumprimento de todas as 
obrigações legais - implica ir mais além através de um “maior” investimento em capital 
humano, no ambiente e nas relações com outras partes interessadas e comunidades locais» 
(Livro Verde, ponto 2.21). Com isto, pode concluir-se que a gestão empresarial não deverá 
ser orientada visando unicamente o cumprimento dos interesses dos acionistas, mas sim 
tendo em consideração todos os stakeholders. O Livro Verde demonstra que a assunção de 
RS pelas Empresas contribui para o aumento da sua produtividade, rendibilidade e 
competitividade. 
Pode afirmar-se que uma das Entidades que mais tem apelado às teses da RSE é a 
Comissão Europeia, pois no seu Livro Verde está nitidamente incluída a tese do 
desenvolvimento sustentável (o desenvolvimento que permite às gerações presentes 
satisfazer as suas necessidades, sem pôr em causa a mesma possibilidade às gerações 
futuras) e a noção de que as Empresas devem prosseguir três tipos de objetivos: 
económicos, sociais e ambientais.  
O empresário atual reconhece que o sucesso económico e financeiro está intimamente 
relacionado com a integração dos valores do desenvolvimento sustentável. Ou seja, as 
Empresas têm de considerar nas suas atividades o impacto económico, social e ambiental. 
Esta tridimensionalidade, igualmente denominada pela expressão anglo-saxónica de Triple 
Bottom Line, reflete o novo pensamento dos empresários baseado numa gestão orientada 
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por objetivos relacionados tanto com os lucros, como com o planeta e com a humanidade 
(Mortal e Mortal, 2005). 
Após efetuada a revisão da literatura sobre RSE, pode concluir-se que esta tem sido alvo de 
grande debate e controvérsia; a mesma nomenclatura é utilizada para significados 
divergentes. Segundo Votaw (1972), a RSE significa algo, mas nem sempre é entendida da 
mesma forma pelas pessoas, isto é, para alguns, a RSE representa a ideia da 
responsabilidade ou das obrigações legais; para outros, significa um comportamento 
socialmente responsável, em sentido ético; e ainda para outros, significa «ser responsável 
por algo», no sentido casual. Muitos consideram-na como contribuições quantitativas 
(como por exemplo, remunerações aos colaboradores e pagamento de impostos).   
Deste modo abordar-se-á o conceito de RSE assim como algumas teorias explicativas, e 
ainda a sua evolução histórica. 
2.1.1.  Conceito 
Durante o século XX, o conceito de RSE foi desenvolvido tanto como uma ideia 
empresarial (Porter e Kramer, 2006; Donham, 1927), como um conceito académico 
(Bowen, 1953; Walsh, Weber e Margolis, 2003; Clark, 1916). O desenvolvimento do 
conceito não foi linear; tendo ocorrido na segunda década do século XX o seu maior 
desenvolvimento, o maior do último século (de Bakker, Groenewegen e den Hond, 2006; 
Lockett, Moon e Visser, 2006; Margolis e Walsh, 2003; Gond e Moon, 2011).  
Segundo Gond e Moon (2011), a RSE, em geral, refere-se à:  
a) expectativa de que o negócio tem responsabilidades perante a Sociedade – no 
sentido de prestação de contas (Bowen, 1953; Carroll, 1979) – e é responsável pela 
Sociedade – no sentido de compensar as externalidades negativas e contribuindo 
para o bem-estar social (Crouch, 2006; Arrow, 1974);  




c) gestão de negócios da inter-relação Empresa-Sociedade através do reforço das 
relações com os stakeholders (Barnett, 2007; Gond e Matten, 2007; Freeman, 1984 
apud Gond e Moon, 2011
1
). 
No entanto, como se verá posteriormente, tanto as definições como os conceitos utilizados 
na descrição dos fenómenos sociais associados à RSE têm variado. Embora essas 
transformações, em geral, tenham refletido sólidos desenvolvimentos conceptuais (Wood, 
1991; Carroll, 2008) ou mudanças nas práticas e visões de gestão, essas transformações 
também revelam o espírito da época, dado que acompanham o ciclo de consultoria e de 
modas de gestão (Economist, 2005; Abrahamson, 1996; den Hond, de Bakker e Neergard, 
2007). 
Assim, a RSE pode ser entendida como dinâmica, coincidente e contextual. A sua 
qualidade dinâmica deve-se, em grande parte, à evolução das relações Empresa-Sociedade 
– através de novos ou revigorados entendimentos de irresponsabilidade, inclusive. O 
carácter de coincidência da RSE revela que é uma espécie de «conceito de cluster», 
estando correlacionado com áreas como a ética empresarial, a corporate governance, a 
estratégia de negócios, a sustentabilidade, as relações entre as Empresas e a Sociedade e 
entre as Empresas e o Governo, por exemplo. Embora o aparecimento do conceito de RSE 
tenha sido mais evidente nos Estados Unidos da América (EUA), é igualmente verdade que 
a RSE também surgiu em diversos contextos nacionais, refletindo diferentes contextos 
políticos, económicos, sociais, institucionais, éticos e de corporate governance, de tal 
forma que as histórias de RSE podem ser relatadas em diversos países. Além disso, mesmo 
dentro e fora do país, diferentes setores desenvolveram trajetórias distintas de RSE, 
refletindo muitas vezes os respetivos saldos de risco e oportunidade, ou estrutura de 
mercado e da propriedade; daí o seu carácter contextual (Gond e Moon, 2011).  
Como resultado do seu caráter dinâmico, coincidente e contextual, diversos conceitos e 
estruturas têm sido usados para descrever e teorizar os fenómenos sociais correspondentes 
à RSE – por exemplo, Responsabilidade dos Empresários, Desempenho Empresarial, 
Capacidade de Resposta Social, o Triple Bottom Line, Responsabilidade Empresarial do 
Stakeholder ou a Cidadania Empresarial. Garriga e Melé (2004) e Gond e Matten (2007) 
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afirmam que, no caso específico da RSE, o conjunto de fenómenos abrangidos por este 
amplo conceito refere-se, em geral, à relação dos negócios com a Sociedade. 
Do ponto de vista empresarial, o conceito de RS surgiu nos EUA em meados das últimas 
décadas do século XIX a partir de uma tradição de paternalismo industrial ou filantropia 
fundamentada nas crenças religiosas dos principais «capitães da indústria», como Andrew 
Carnegie ou John D. Rockefeller (Carroll, 2008; Gond e Moon, 2011). Ao contrário de 
uma conceção aceite (por exemplo, Porter e Kramer, 2006), a RS foi moldada pelos 
próprios empresários (Bowen, 1953; Frederick, 1986). É em grande medida um subproduto 
do mais amplo movimento de profissionalização administrativa (ver, por exemplo, 
Donham, 1927) que acompanhou a separação progressiva da propriedade empresarial do 
controlo empresarial (Berle e Means, 1932 apud Gond e Moon, 2011
2
). Esta separação 
criou uma necessidade à nova classe de «gestores profissionais» de justificar o seu estatuto 
social à Sociedade, bem como a possibilidade de fazê-lo, para reforçar as formas de poder 
discricionário administrativo que não tinha precedente histórico (Friedman, 1970; Bowen, 
1953; Berle e Means, 1932 apud Gond e Moon, 2011
3
).   
Como uma ideologia, a RS tem como objetivo reforçar a legitimidade tanto de «grandes 
negócios» como da sua gestão (Acquier e Gond, 2007; Pasquero, 2005). 
A legitimidade das novas «grandes Empresas» sujeitas a uma tendência evolutiva foi 




 apud Gond e 
Moon, 2011). 
Por um lado, os chamados «muckrakers
6
» que denunciaram escândalos empresariais (por 
exemplo, o livro «The Jungle»
7
 de Upton Sinclair publicado em 1906) levantando 
preocupações públicas sobre regulamentação empresarial (Markham, 2002). Por outro 
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lado, este desenvolvimento descontrolado da «hierarquia» – uma característica intrínseca 
às Empresas como formas organizacionais (Williamson, 1985 apud Gond e Moon, 2011
8
) 
– foi entendido como uma ameaça direta aos ideais democráticos americanos (Miller e 
O'Leary, 1989). Neste novo contexto, os executivos começaram a pensar na percepção que 
o público em geral tinha das suas atividades empresariais. Assim, criaram-se os primeiros 
departamentos de «relações públicas»; com eles surgiu a ideia de que as Empresas têm o 
dever de servir o público em geral e difundida a noção de serviço público, que corresponde 
a uma forma primitiva de RS (Heald, 1970 apud Gond e Moon, 2011
9
; Toynbee, 1953 
apud Gond e Moon, 2011
10
). 
De acordo com Toldo (2002 apud Rosa, 2012
11
), foi a partir de 1916, com o julgamento 
nos tribunais americanos do caso Henry Ford, que a questão da responsabilidade 
empresarial se tornou patente: os acionistas a contestarem a decisão de Ford – a não 
distribuição de parte dos dividendos aos acionistas e investimento na capacidade produtiva, 
aumento de salários e do fundo de reserva para a diminuição esperada de receitas devido à 
redução de preços dos carros – argumentando a concretização de objetivos sociais. Os 
tribunais decidiram a favor dos acionistas por entenderem que as Empresas existem para 
benefício destes. Assim, a partir deste caso e sobre clima da Grande Depressão e da II 
Guerra Mundial, começaram a aparecer fortes oposições à conceção de que a Empresa 
deveria apenas responder aos seus acionistas. 
Na década de 1920, a RS foi mais comumente abordada por gestores em termos de 
«stewardship» (gestão) e de «trusteeship» (tutela), duas noções inspiradas na religião 
protestante (Bowen, 1953; Carroll, 2008). A «Stewardship» defende que aqueles que 
possuem propriedades têm o dever de usá-las e administrá-las, não exclusivamente para os 
seus próprios fins, mas de forma a poder servir as necessidades da Sociedade, enquanto a 
«Trusteeship» defende que o proprietário é um administrador responsável diante de Deus e 
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2011) estes dois conceitos fundamentaram a ideologia que lançou as bases ao 
desenvolvimento da RSE nos EUA até aos anos 1960; e a inovação mais notável da década 
de 1950/60 seria a formulação e difusão do conceito da própria RS. É de notar que em 
menos de 50 anos, a RSE foi sucessivamente abordada no mundo empresarial através de 
noções tão diversas como «serviço público», «administração», «tutela» e, finalmente, 
«RS». 
Entre a década de 1950 e 1960, a RS passou da prática ao mundo académico; tornando-se, 
a RSE, por si só um conceito teórico (Heald, 1970 apud Gond e Moon, 2011
14
). Este 
processo acelerou o ritmo das transformações do conceito de RSE.  
Howard R. Bowen é por muitos considerado o fundador da «RSE moderna» (Wood, 1991; 
Carroll, 2008; Carroll, 1999), através da publicação do seu livro de referência «Social 
Responsibilities of the Businessman», em 1953; tendo definido a RS como as obrigações 
dos empresários de adotar determinadas políticas ou orientações, de tomar determinadas 
decisões ou de seguir linhas de ação que sejam compatíveis com os objetivos e valores da 
Sociedade (Bowen, 1953). Esta primeira definição de RS dos empresários incentivou a 
aperfeiçoamentos académicos e (re)definições sucessivos, posteriormente. 
O Quadro 2.A (consultar Apêndice A) fornece uma visão geral do desenvolvimento do 
conceito da RSE, que já foi revisto por Carroll (1999, 2008) em profundidade. Para 
destacar o fenómeno social da RSE, diversos autores propuseram conceitos alternativos, 
como a capacidade de resposta social empresarial («RSE 2») que na década de 1970 se 
centrou na gestão de questões sociais (por exemplo, Frederick, 1978/1994) ou o 
desempenho social empresarial que visa integrar a noção prévia de RS (por exemplo, 
Carroll, 1979). 
De acordo com a AECA (2004), a RSE é o compromisso voluntário das Empresas com o 
desenvolvimento da Sociedade e com a preservação do meio ambiente, através da sua 
composição social e de um comportamento responsável para com as pessoas e com os 
grupos sociais com os quais interagem. A RSE visa satisfazer as necessidades das partes 
interessadas através de determinadas estratégias, cujos resultados hão-de ser medidos, 
verificados e comunicados adequadamente. A RSE vai além do mero cumprimento da 
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legislação estabelecida e da obtenção de resultados exclusivamente económicos de curto 
prazo. Supõe-se um planeamento estratégico que afeta a tomada de decisão e as operações 
de toda a Organização, criando valor a longo prazo e contribuindo de forma significativa 
para a obtenção de vantagens competitivas sustentáveis/duradouras. 
Holme e Watts (2000) defenderam que a RS pode ser interpretada como um compromisso 
assumido pela Empresa na contribuição ao desenvolvimento económico sustentável, 
trabalhando conjuntamente com os seus funcionários, as suas famílias, a comunidade local 
e com a Sociedade em geral a fim de «melhorar a sua qualidade de vida». Ou seja, 
pretende-se não só saber como é que as Empresas obtêm lucros através de práticas de RS, 
por exemplo, relativamente aos seus colaboradores, à proteção ambiental, à ética e à 
transparência nos negócios, mas também como destinam e aplicam esses lucros, isto é, se 
aplicam no bem-estar da comunidade onde se inserem. 
Segundo o Instituto Ethos (2001), a RSE está relacionada com a capacidade da Empresa 
atender aos interesses dos diferentes públicos com os quais interage em simultâneo, sendo 
capaz de integrá-los no planeamento das suas atividades. Ou seja, a Empresa é socialmente 
responsável quando consegue criar valor para os seus stakeholders, isto é, não apenas para 
os seus proprietários/acionistas, mas sim para todos os demais com os quais se relaciona: 
os empregados, os fornecedores, os clientes, o Governo, o meio ambiente e a Sociedade.  
Deste modo, pode afirmar-se que a RSE é um modo de gestão baseado nas relações éticas, 
responsáveis e transparentes da Empresa com todos os seus stakeholders, bem como pela 
determinação de objetivos empresarias tendo em conta os princípios do desenvolvimento 
sustentável, que presa pela utilização dos recursos ambientais e sociais no presente, sem 
prejudicar, ou até mesmo impossibilitar, o usufruto de tais recursos pelas gerações futuras 
(Comissão Europeia, 2002; Leandro e Rebelo, 2011; Ramachandran, 2011; Feitosa, Souza 
e Gómez, 2014). Ramachandran (2011) concluiu que os atuais debates sobre a gestão da 
RSE enfatizam as questões sociais, visto que uma organização empresarial ao abordar tais 
questões também melhora a sua posição competitiva, afirmando que as Organizações 
deverão desenvolver capacidades dinâmicas a fim de estabelecerem condições à utilização 
da RSE como uma base à vantagem competitiva. 
Wood (1991) afirmou que as Empresas e a Sociedade estão interligadas, não sendo 
entidades independentes, isto é, relacionam-se, sendo esta a ideia básica da RSE. 
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Dahlsrud (2008) publicou um estudo onde analisou 37 definições de RSE, cuja base são as 
cinco dimensões encontradas aquando da sua revisão da literatura. Assim, segundo o autor, 
as cinco dimensões que compõem a base de todas as definições de RSE são: a dimensão 
ambiental (quando a definição estiver codificada na dimensão e se se referir ao meio 
ambiente); dimensão social (quando a definição estiver codificada na dimensão e se se 
referir à relação entre as Empresas e a Sociedade); dimensão económica (quando a 
definição estiver codificada na dimensão e se se referir aos aspetos socioeconómicos ou 
financeiros, incluindo a descrição da RS em termos de uma operação de negócio); 
dimensão dos stakeholders (quando a definição estiver codificada na dimensão e se se 
referir aos Stakeholders ou grupos de stakeholders); dimensão do voluntariado (quando a 
definição estiver codificada na dimensão e se se referir às ações não prescritas por lei). 
Este autor concluiu que o desafio para a Empresa não é definir a RSE, mas sim o de 
compreender como a RSE é socialmente construída num contexto específico e como ter 
isso em consideração aquando do desenvolvimento das estratégias empresariais. 
Fernandes (2010: 1) definiu RSE «como o respeito pelos direitos dos colaboradores, 
cumprimento de normas sociais, respeito pelos valores e princípios éticos da Sociedade em 
que se insere, que se reflectem na motivação dos trabalhadores e consequente aumento de 
produtividade».  
Em 2011, a Comissão Europeia (2011: ponto 3.1.) redefiniu o conceito de RSE; assim, 
segundo a sua nova definição a RSE é «a responsabilidade das Empresas pelo impacto que 
têm na Sociedade». Para honrar essa responsabilidade as Empresas deverão respeitar a 
legislação aplicável assim como os acordos coletivos entre parceiros sociais. Deste modo, 
as Empresas devem adotar processos com o objetivo de «integrar as preocupações de 
índole social, ambiental e ética, o respeito dos direitos humanos e as preocupações dos 
consumidores nas respectivas actividades e estratégias, em estreita colaboração com as 
partes interessadas», visando a maximização da «criação de uma comunidade de valores» 
quer para os proprietários/ acionistas, quer para as demais partes interessadas, quer ainda 
para a Sociedade em geral; e visando igualmente identificar, evitar e atenuar os seus 
possíveis impactos negativos. 
Observando o Quadro 2.A (consultar Apêndice A) e em conformidade com Gond e Moon 
(2011), as mudanças conceptuais têm sido tão numerosas ao longo do último meio século 
que se pode legitimamente questionar se ainda se fala no mesmo conceito; não tendo esta 
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questão uma resposta simples, essencialmente, por três razões. Em primeiro lugar, o 
mesmo conceito e sigla correspondente à RSE (CSR, em inglês) pode referir-se 
substancialmente a diferentes elementos: comparando as definições de RS de empresários 
de Bowen (1953) e de Friedman, (1970); ou a definição de RSE de McGuire (1963) e de 
Basu e Palazzo (2008). Em segundo, o aparecimento de um novo conceito não visa 
necessariamente a substituição de conceitos anteriores; e o seu posicionamento entre os 
conceitos mais recentes e os mais antigos nem sempre é claro. Por exemplo, Matten e 
Crane (2005) mostraram que a cidadania empresarial tem sido descrita como 
subcomponente da RSE, como sinónimo de RSE e ainda como uma alternativa à RSE. E 
por fim, tem-se recorrido a vocabulários de outras disciplinas para se definir a RSE, como 
por exemplo ao conceito de «externalidade» da Economia (Crouch, 2006), ao conceito de 
«cidadania empresarial» das Ciências Políticas (Moon, Crane e Matten, 2005). Outra 
mudança notável é o uso quase sistemático, desde a década de 1990, do conceito de 
stakeholders para a definição de RSE (por exemplo, Basu e Palazzo, 2008; Maignan, 
2001;Wood, 1991). 
Contudo, uma breve revisão do Quadro 2.A (consultar Apêndice A) sugere que as antigas e 
as novas definições de RSE partilham de algumas características recorrentes e duradouras, 
como o foco nas atividades que estão além do que é exigido por lei e um foco na 
Organização e/ou na sua gestão como a unidade principal de análise. No entanto, a 
sucessão de noções utilizadas para referir-se à RS na prática, os desenvolvimentos 
conceptuais, as transformações da definição e os reajustamentos de estruturas deixam uma 
imagem um pouco complexa, bem como uma impressão de confusão (Garriga e Melé, 
2004). Clarkson (1995), por exemplo, afirmou que o Desempenho Social Empresarial, 
juntamente com a «RSE1» (RSE) e a «RSE2» (Capacidade de Resposta Social 
Empresarial), não suportam um significado claro e permanecem em construções 
indescritíveis; desafiando-se a definição. A Figura 2.1 apresenta uma visão geral e ilustra a 




Figura 2.1 A Escala de Conceitos de RSE.  
Fonte: Gond e Moon (2011:11). 
Em suma, pode afirmar-se que é difícil definir a RSE devido à constante mutação da 
Sociedade, pois como se pôde observar a RS tem aparecido descrita como Cidadania 
Empresarial (corporate citizenship), Capacidade de Resposta Social Corporativa 
(corporate social responsiveness), entre outros, sendo mais uma discussão sintática ou 
semântica do que propriamente de conteúdo (Leandro e Rebelo, 2011). 
Com isto, Garriga e Melé (2004) afirmaram que a temática da RSE apresenta não só 
diversas teorias, como também uma multiplicidade de abordagens que são controversas, 
complexas e incertas.  
Como se pôde observar, além das mudanças no conceito de RSE que passou de uma RS 
intrínseca ao negócio para uma RS da própria Empresa, surgiram igualmente novos 
conceitos/termos utilizados na literatura relacionada com a RSE (Garriga e Melé, 2004). 
Estes novos conceitos, assim como os que já existiam, são inúmeras vezes utilizados com 
significados díspares, em diversas abordagens e teorias. Decidiu-se abordar apenas duas 
teorias de RSE devido à impossibilidade de mencionar nesta dissertação todas as teorias 
existentes, pois existe uma multiplicidade de abordagens e teorias à definição destas.  
De acordo com Branco e Rodrigues (2007), a Teoria da Legitimidade assim como a Teoria 
dos Stakeholders são consideradas Teorias Sociais e aquelas que diversos autores 
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consideram as mais relevantes. Por este facto, de seguida, abordar-se-ão estas duas teorias 
explicativas da RSE. 
2.1.2.  Teoria da Legitimidade 
A Teoria da Legitimidade tenta explicar os comportamentos e tomadas de decisão das 
Empresas, existindo uma obediência aos limites ou às normas impostas pelas Sociedades 
onde as Empresas se inserem, tendo em conta a noção de contrato social. Assim, as 
Empresas empenham-se para que as suas ações sejam entendidas como legítimas e aceites 
pela Sociedade (Carvalho, 2010). 
Diversas investigações sobre divulgação de informação acerca da RSE baseiam-se nesta 
teoria e esta teoria assenta na conceção de que há um contrato social implícito entre as 
Empresas e a Sociedade, onde é estabelecido a forma de como a Empresa desenvolve as 
suas atividades, sendo este contrato elaborado e retificado mediante aprovação da 
Sociedade (Vilar, 2012; Faisal, Tower e Rusmin, 2012; Carvalho, 2010; Amorim, 2010; 
Slack e Shrives, 2008; Tilling, 2004; Archel Domench, 2003; Watson, Shrives e Marston, 
2002; Hooghiemstra, 2000). 
De acordo com esta teoria, as Empresas existem e têm direitos devido à permissão da 
Sociedade para tal; esta permissão é concedida porque a Sociedade espera que as Empresas 
correspondam às suas expectativas sobre o modo de condução das suas operações 
empresariais. Assim, as Empresas para sobreviverem devem assegurar que as suas 
atividades estão em conformidade com os valores e as normas da Sociedade (Faisal, Tower 
e Rusmin, 2012; Carvalho, 2010; Barros, 2008; Hibbitt, 2004).  
Quando há uma disparidade entre as expectativas da Sociedade e as ações de uma 
Empresa, ou seja, o comportamento da Empresa não está em conformidade com os valores 
e normas sociais, existe um não cumprimento do contrato e pode desenvolver-se um 
desfasamento de legitimidade (legitimacy gap). Este desfasamento poderá ameaçar a 
imagem e reputação da Empresa e até mesmo a sua existência quanto membro legítimo da 
comunidade empresarial e da Sociedade. Deste modo, a legitimidade desempenhará um 
importantíssimo papel na divulgação de informação (comunicação) empresarial devido a 
uma maior ênfase quer no diálogo, quer na gestão de relacionamento entre as Empresas e a 
Sociedade (Carvalho, 2010; Felisberto, 2010; Mundlack, 2009; Barros, 2008).  
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A divulgação de informação acerca da RSE é considerada uma das estratégias usadas pelas 
Empresas visando a aceitação e aprovação das suas atividades pela Sociedade, 
respondendo às exigências da pressão pública e à atenção dos media. Ao divulgarem 
informações sobre RSE, as Empresas pretendem projetar uma imagem socialmente 
responsável a fim de legitimar as suas ações/atividades perante os seus stakeholders 
(Wang, Song e Yao, 2013; Vilar, 2012; Carvalho, 2010; Farrache e Perks, 2010; Barros, 
2008; Hooghiemstra, 2000); sendo provável que as Empresas mais mediáticas divulguem 
mais informações sobre RSE, uma vez que estão sob maior pressão de diversos 
stakeholders (Nikolaeva e Bicho, 2011; Branco e Rodrigues, 2008b).  
Tilling (2004) considera que a teoria da legitimidade oferece um mecanismo eficaz à 
perceção da divulgação voluntária de informação social e ambiental por parte das 
Empresas.  
Segundo Suchman (1995), a legitimidade é como um entendimento generalizado de que as 
ações praticadas por uma Empresa são desejáveis, aceitáveis, próprias e apropriadas dentro 
de um sistema socialmente constituído por normas, valores, crenças e definições.  
A Empresa poderá executar um processo de legitimação visando adquirir ou ampliar a sua 
legitimidade, manter o seu nível da legitimidade atual/efetivo, ou contrariar a sua perda ou 
ameaça de legitimidade (Carvalho, 2010; Felisberto, 2010; Barros, 2008; O’Donovan, 
2002). 
Tilling (2004) refere que a Teoria da Legitimidade inclui duas subcategorias: a Teoria da 
Legitimidade Institucional ou macro teoria (que compreende as estruturas organizacionais 
como um conjunto e são aceites pela Sociedade em geral, considerando a legitimidade e a 
institucionalização sinónimos, na prática) e a Teoria da Legitimidade Organizacional ou 
micro teoria ou estratégica (consistindo num processo de legitimação onde uma Empresa 
visa a aceitação dos grupos da Sociedade, tentando estabelecer uma harmonia entre os 
valores sociais associados ou implícitos pelas suas atividades e as normas de 
comportamento aceitável no sistema social, ou seja, a legitimidade é tida como um recurso 
operacional que a Empresa necessita gerir). 
Em suma, o nível de legitimidade é variável entre Empresas. As Empresas com maior 
visibilidade para os seus stakeholders assim como aquelas que se baseiam mais na sua 
estrutura política e social, necessitarão de um maior nível de legitimidade; por exemplo, as 
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Empresas que pertencem às Indústrias ambientalmente sensíveis necessitarão de um maior 
nível de legitimidade do que as Empresas que pertencem às Indústrias menos sensíveis 
(Carvalho, 2010; Barros, 2008). Não obstante, Petty e Cuganesan (2005) afirmam que a 
divulgação de informação pelas Empresas de referência pode impulsionar a divulgação de 
tais informações por outras Empresas, a fim de se situarem de forma positiva perante as 
melhores práticas do mercado. 
2.1.3.  Teoria dos Stakeholders  
A Teoria dos Stakeholders baseia-se na ideia de que as Empresas têm diversas partes 
interessadas. Neste sentido, os gestores divulgam informação sobre os seus projetos e 
iniciativas a grupos particulares de stakeholders com poder de influência, a fim de 
demonstrar que agem em conformidade com as expetativas destes. Esta teoria provém da 
Teoria Económica que aceita que a Sociedade, a economia e a política são inseparáveis 
(Carvalho, 2010; Barros, 2008; Branco e Rodrigues, 2007). 
Segundo Farinha (2009) e Fontes (2011), esta teoria é a que tem obtido o maior número de 
estudos e críticas, existindo atualmente diversas teorias dos stakeholders (por exemplo a 
teoria normativa dos stakeholders, a teoria da gestão dos stakeholders, entre outras). Esta 
teoria surgiu de um estudo de Freeman (1984 apud Freeman e McVea, 2006)
15
 designada 
por «Strategic management: a stakeholder approach»; desenvolvendo-se em redor de três 
dimensões: a definição do conceito de stakeholders, a classificação dos stakeholders e a 
identificação das dimensões teóricas.  
No que respeita à definição de stakeholders, a mais citada é a de Freeman (2010)
16
 que 
define stakeholder como qualquer indivíduo ou grupo que afeta ou é afetado pela 
realização dos objetivos da Empresa; ou ainda como grupo ou indivíduos que beneficiam 
ou são prejudicados pelas ações praticadas pelas Empresas e cujos direitos são respeitados 
ou violados por estas (Freeman, 1998 apud Branco e Rodrigues, 2007)
17
, com um interesse 
nas ações e decisões empresariais. Deste modo, além dos acionistas, os stakeholders 
incluem credores, funcionários, clientes, fornecedores, comunidades locais, Governo, 
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grupos de interesse, entre outros (Branco e Rodrigues, 2007). Clarkson (1995) delimita a 
definição citada por Freeman, considerando como stakeholders as pessoas ou grupos que 
têm ou reivindicam propriedade, direito ou interesse numa Empresa e nas suas atividades 
passadas, atuais e futuras. Sendo que tais reivindicações, direitos ou interesses resultaram 
de transações com a Empresa ou ações tomadas pela Empresa, que podem ser legais ou 
morais, individuais ou coletivas; ou seja, apenas as pessoas ou grupos que sofrem riscos 
resultantes das ações da Empresa, voluntaria ou involuntariamente, são considerados 
stakeholders. 
Quanto à classificação dos stakeholders, Clarkson (1995) sugere uma distinção entre os 
stakeholders primários e stakeholders secundários, baseada na importância e proximidade 
à Empresa. Assim, os stakeholders primários têm um impacto direto na atividade da 
Empresa e um interesse pela sua continuidade, incluindo-se neste grupo os acionistas ou 
investidores, os funcionários, os clientes, os fornecedores, o Governo e a comunidade. São 
considerados como stakeholders secundários aqueles que influenciam ou afetam; ou são 
influenciados ou afetados pela Empresa, mas não se envolvem nas transações da Empresa, 
nem são sequer indispensáveis à sua continuidade. 
Relativamente à identificação das dimensões teóricas, Donaldson e Preston (1995) 
diferenciam três dimensões do modelo de stakeholders: descritiva – descreve, e por vezes 
explica, as características e os comportamentos específicos empresariais, isto é, descreve o 
modo de atuação das Empresas e auxilia na previsão do comportamento organizacional; 
instrumental – identifica as relações, ou a falta delas, entre a gestão dos stakeholders e a 
realização dos tradicionais objetivos empresariais (a rendibilidade e o crescimento, por 
exemplo), mais precisamente, identifica os resultados previstos em função da forma de 
ação exercida; e a normativa – interpreta a função empresarial, incluindo a identificação de 
diretrizes morais ou filosóficas à atividade e gestão de Empresas, isto é, interpreta e 
identifica a forma de como as Empresas deverão agir. 
A Empresa, aquando da divulgação de informações acerca da RSE, tem o dever de 
considerar os interesses de todos os stakeholders, pois deve apoiar-se nestes de modo a 
manter «um ambiente próspero» (Carvalho, 2010). Nesta perspetiva Ullmann (1985) 
sugere que a divulgação de informação acerca da RSE é utilizada de forma estratégica 
visando a gestão das relações com os stakeholders; sendo os stakeholders considerados 
como tendo diferentes graus de poder ou influência sobre a Empresa. Assim, quanto mais 
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importante (influente ou poderoso) for o stakeholder para a Empresa, maior será o seu 
esforço para gerir o relacionamento (Carvalho, 2010; Branco e Rodrigues, 2007). Ullmann 
(1985) propõe uma estrutura para a análise da RS usando um modelo tridimensional que 
consiste no poder dos stakeholders (estes poderão influenciar o comportamento da gestão, 
uma vez que controlam recursos críticos da Empresa), na postura estratégica (modo de 
como as Empresas respondem às exigências externas) e no desempenho económico 
(quando é reduzido, os objetivos económicos da Empresa terão maior impacto do que os 
assuntos sociais). Assim, a Empresa pode adotar uma postura estratégica ativa 
(monitorização contínua e gestão da relação com os stakeholders importantes, por parte da 
Empresa) ou passiva (a Empresa não tenta controlar e dirigir a relação com os seus 
stakeholders). Quando os stakeholders têm um grau de poder elevado, é expetável que a 
Empresa adote uma postura ativa fazendo esforços conscientes e deliberados para 
satisfazer as suas exigências quer pelo desempenho económico atual, quer pela divulgação 
de informação sobre esse desempenho. 
Segundo Branco e Rodrigues (2007), Roberts (1992) foi provavelmente o primeiro autor a 
utilizar a estrutura desenvolvida por Ullmann (1985) para testar as práticas de divulgação 
de informação sobre RS, empiricamente. Roberts (1992) concluiu que o poder dos 
stakeholders, a postura estratégica e o desempenho económico estão significativamente 
relacionados com o nível da divulgação de informação sobre RS e que esta divulgação é 
utilizada pelos gestores como um método pró-ativo de gestão de stakeholders e do seu 
ambiente organizacional. 
Nesta teoria podem ser identificadas duas variantes (Gray, Owen e Adams, 1996 apud 
Carvalho, 2010
18
; Deegan, 2002). A primeira variante que Deegan (2002) designa por ética 
(ou normativa), considera que todos os stakeholders têm o direito de ser tratados de forma 
justa e igualitária pelas Empresas. Esta abordagem é defendida por Gray [et al.] (1996) que 
argumentam que as Empresas são responsáveis perante todos os stakeholders em divulgar 
informação social (Carvalho, 2010). A segunda variante que Deegan (2002) designa por 
administrativa (ou positiva), explica a divulgação de informação sobre RS como um modo 
de gestão da relação da Empresa com os diferentes stakeholders (Roberts, 1992; Ullman, 
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1985). Esta variante centra-se na Organização, logo a Empresa divulgará informações 
sobre RS tendo em conta quais os stakeholders que têm mais importância para si (isto é, 
aqueles que têm maior controlo nos recursos da Empresa) assim como aqueles que deve 
estar mais preocupada em influenciar (Gray [et al.], 1996 apud Carvalho, 2010)
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. 
Enquanto a Teoria da Legitimidade enfatiza a Sociedade, a Teoria dos Stakeholders tem 
em consideração todas as partes que possam ser, direta ou indiretamente, afetadas pelas 
ações empresariais, sobretudo acionistas, trabalhadores, clientes, fornecedores, 
investidores, credores, Governo e público em geral (stakeholders). 
Por conseguinte, a Empresa desenvolverá atividades e divulgará informações que sejam 
expetáveis pelos seus stakeholders (informações que lhes sejam úteis e através das quais 
estes possam tirar alguma vantagem) (Guthrie, Petty, Yongvanich e Ricceri, 2004). Todos 
os stakeholders têm o direito a que informações sobre a atividade da Empresa e o modo 
como desempenha a sua atividade estejam disponíveis e que sejam divulgadas pelas 
Empresas, mesmo que não utilizem essas informações. O conteúdo da informação 
divulgada pela Empresa variará conforme quem detiver mais recursos (stakeholders), a fim 
de se ir ao encontro das suas expetativas, como supra referido. Contudo, os gestores devem 
gerir as atividades e divulgar a informação visando o benefício da globalidade dos 
utilizadores da informação e não apenas daqueles que detêm maiores recursos da Empresa, 
pois todos os stakeholders têm o direito de ser tratados de forma justa e igualitária, como já 
mencionado. 
Em suma, Carvalho (2010) constatou que para explicar a evidenciação das Empresas, não 
existe uma teoria predominante, mas sim teorias que em diversos aspetos se 
complementam; Liu e Anbumazhi (2008) constataram que a Teoria da Legitimidade e a 
Teoria dos Stakeholders (teorias baseadas na Teoria Social e Política) são as que têm tido 
maior sucesso na explicação da divulgação de informação. Assim, estas duas teorias são as 
que mais diretamente determinam e influenciam a divulgação de informação sobre RS, 
pois esta divulgação é considerada uma estratégia empresarial que visa a aceitação e 
aprovação das atividades empresariais por parte da Sociedade; ou seja, «as empresas 
divulgam informação sobre [RS] para apresentar uma imagem socialmente responsável de 
forma a legitimar os seus comportamentos perante os stakeholders» (Carvalho, 2010). Por 





seu turno, a Teoria dos Stakeholders vem complementar a Teoria da Legitimidade, isto é, a 
Empresa depende dos seus stakeholders para atingir os seus objetivos da mesma forma que 
estes dependem dela para atingir os seus.  
Contudo, é de referir que esta teoria tem sido criticada, por exemplo Capron e Quairel-
Lanoizelée (2004 apud Fontes, 2011)
20
 consideram que esta teoria continua «confusa» 
devido ao facto de ignorarem os stakeholders que não têm a possibilidade de se 
expressarem, uma vez que esta teoria assenta no pressuposto da maximização dos 
interesses de cada parte. Assim, os autores completam esta teoria com a noção de bem 
comum. 
2.1.4.  Evolução Histórica 
O debate sobre a RSE era praticamente inexistente há cerca de sessenta anos. Hoje em dia 
é inevitável quer no mundo empresarial, quer nos Organismos Internacionais, passando 
este tema a ser considerado na Sociedade civil, enquanto anteriormente era apenas do 
domínio académico. 
Passou-se a dar a devida importância a este tema a partir do último século devido tanto à 
evolução do sistema económico como às mutações das Sociedades industriais. Os excessos 
do capitalismo assim como o grande poder económico de algumas Empresas 
multinacionais, levantaram questões sobre boas práticas de gestão e ética nos negócios por 
elas praticadas (Andrioff e McIntosh, 2001; Carroll e Buchholtz, 2000 apud Kreitlon, 
2004
21
; Korten, 1995 apud Kreitlon, 2004
22
). 
Os conceitos acerca da RSE começaram a ser estudados e debatidos a partir do século XX. 
Anteriormente existem registos de comportamentos que atualmente identificam-se como 
sendo de RSE, mas que na altura não eram relatados como tal. 
Assim, dividimos a RSE em três períodos: até ao século XIX; o século XX; e o século 
XXI. E por último, apresentar-se-á resumidamente algumas iniciativas ao desenvolvimento 
da RS no Século XX (Quadro 2.1) e no Século XXI (Quadro 2.2), a nível mundial. 
                                                 
20
 CAPRON, M.; QUAIREL-LANOIZELÉE, F. – Mythes et réalités de l’entreprise responsable: acteurs, 
enjeux, stratégies. Paris: La Découverte, 2004.  
21
 CARROLL, A; BUCHHOLTZ, A. – Business and society: ethics and stakeholder management. 4.ª ed. 
Cincinnati: South-Western College, 2000. 
22
 KORTEN, D. – When corporations rule the world. Connecticut: Kumarian Press, 1995. 
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2.1.4.1.  A Responsabilidade Social Empresarial até  ao século XIX 
Segundo Ferreira (2010), até ao século XII a acumulação de riqueza não era bem vista e a 
RS das poucas Empresas que existiam na época era primeiramente com Deus, em segundo 
lugar com a Igreja e por último com a população em geral (educação dos pobres e 
construção de Hospitais); a partir do século XII até ao século XV, compreendendo a época 
do feudalismo, a RS incidia na nação, resultante das expedições colonizadoras e do 
negócio mantido com os continentes; do século XVI até à década de oitenta do século XX, 
compreendendo a época da industrialização, nesta época as Empresas demonstraram 
elevadas preocupações com a criação de riqueza (através de produção massiva), a 
produtividade, eficiência e lucro, sendo a RS promover o bem-estar da Sociedade, exercida 
principalmente pelo Estado; neste período acreditava-se que os recursos naturais eram 
ilimitados, não tendo a produção qualquer limitação e o mercado livre era capaz de 
maximizar o bem-estar social; a decorrência deste pensamento é a de que o meio ambiente 
e as questões particulares da RSE não são questões relevantes. 
Em 1747, George Fox, pertencente à comunidade de The Quakers, iniciou uma luta contra 
a indústria de guerra e a escravatura. O respeito pelos contratos, a segurança e higiene no 
trabalho e a integridade, eram valores que esta comunidade defendia nos seus negócios 
(Amaral, 2012). 
Em 1828, o Bureau Veritas, importante grupo francês nas áreas de gestão de qualidade, 
higiene, saúde, segurança ocupacionais e meio ambiente, evidenciou-se com uma 
experiência amplamente reconhecida no apoio aos seus clientes (Abreu, 2010). 
Em Inglaterra, posteriormente, em 1844, foi constituída uma Sociedade cooperativa de 
tecelões que visavam fundar um armazém para alienar bens alimentares e vestuário; 
construir e adquirir casas cómodas e higiénicas para os seus sócios; produzir bens a fim de 
empregar sócios desempregados ou que tivessem sofrido uma redução salarial; investir 
uma parte dos lucros (futuros) à criação de estabelecimentos comuns destinados à instrução 
e desenvolvimento moral dos sócios; adquirir ou arrendar terrenos para os sócios 
desempregados cultivarem e depois dividir a colheita por todos os sócios; e organizar a 
produção, distribuição de trabalho, educação e Governo, ou seja, fundar uma «colónia 
interior, unida por interesses comuns» (Amaral, 2012: 4). 
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Segundo Abreu (2010), a primeira abordagem à RS ao nível das grandes Empresas 
americanas surgiu em 1899; tendo sido nesta data que a Republic Iron and Steel Company 
aderiu às práticas de RS através de ações de caridade – os mais abastados ajudavam 
financeiramente os menos favorecidos – e de custódia – as Empresas e os particulares mais 
abastados tinham obrigação moral de multiplicar essa riqueza pela Sociedade. 
2.1.4.2.  A Responsabilidade Social  Empresarial no século XX 
Em 1920, Henry Ford, empresário da indústria automóvel, defendia que as Empresas 
deviam contribuir para o bem-estar coletivo e que os seus colaboradores deviam ter 
possibilidades financeiras para adquirir um veículo automóvel, pois se todos os 
funcionários adquirissem um automóvel fabricado por eles, haveria um aumento do valor 
da Empresa (Amaral, 2012). Contudo, dois acionistas desta Empresa interpuseram uma 
ação em tribunal contra Henry Ford, acusando este de abuso de poderes, pois havia tomado 
decisões contrárias aos interesses dos restantes acionistas (Abreu, 2010). 
O conceito de RS voltou a surgir na década de 50 do século XX, após quer à grande 
depressão devido ao crash da Bolsa nova-iorquina (em 1929), quer à Guerra do Vietnam; 
isto porque a Sociedade americana repudiou o fabrico de armamentos bélicos, uma vez que 
estes eram prejudiciais quer ao ser humano quer ao meio ambiente. Emergiram 
movimentos populares que se manifestaram em relação a questões éticas e de RSE; 
problemáticas relativas às relações entre Ética-Empresas-Sociedade, isto porque os EUA 
ocupavam uma posição capitalista relevante na Sociedade mundial (já nessa época) o que 
originava grandes conflitos entre as Empresas e a Sociedade, isto é, no mercado 
empresarial. Assim, como resposta a todos estes fatores houve uma necessidade por parte 
das Empresas de melhorarem a sua imagem, sendo nesta década que se começou a sentir 
tais repercussões (Abreu, 2010). 
Julga-se que foi na década de 50 que surgiram os primeiros estudos sobre RSE. Por 
exemplo, uma das referências primordiais acerca do tema de RSE é «Social 
Responsibilities of the Businessman» de Howard R. Bowen, de 1953. Bowen (1953) 
entende a RS como a Responsabilidade Social do Empresário, isto significa que é da 
obrigação dos empresários adotarem orientações, tomarem decisões ou seguirem linhas de 
ação que sejam compatíveis com os objetivos e valores da Sociedade (como já referido no 
ponto 2.1.1. Conceito). 
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Apesar de existirem registos de situações onde se apresentam preocupações sociais, de um 
modo geral, até 1960 expectava-se somente o lucro, o pagamento de impostos e bons 
salários das Empresas. Sendo que nas décadas de 60/70, a Sociedade começa a exigir que 
as Empresas se preocupem com questões além das económicas e fiscais (Amaral, 2012).   
Em 1972, realizou-se a Conferência de Estocolmo, a primeira conferência sobre o meio 
ambiente; tentando-se organizar as relações entre o Homem e o Meio ambiente; sendo que 
nesta época a Comunidade científica já detetava graves problemas futuros devido à 
poluição atmosférica provocada pelas Indústrias. 
Entre 1970 e 1985 surgiram a nível mundial fenómenos sociais, tais como a luta pela 
igualdade (de direitos) entre os homens e as mulheres, entre raças; assim como novos 
valores e atitudes, tais como a análise do comportamento empresarial face ao meio 
ambiente. Em França surgiram vários relatórios, sendo o Balanço Social o mais relevante – 
obrigatório (à data) para Empresas com mais de 750 trabalhadores. Neste período ocorreu 
tanto uma excecional mobilização cívica e revolucionária como um excecional 
desenvolvimento científico e tecnológico. Tendo ocorrido nesta época alterações 
significativas: atribuiu-se maior importância ao «exterior à Empresa», tendo este um peso 
significativo no desenvolvimento desta; imensos movimentos da Sociedade (civil) 
começaram a pressionar as Empresas em questões relacionadas com a poluição do meio 
ambiente, o consumo, as discriminações de género e raciais e ainda questões respeitantes à 
natureza do produto produzido (Abreu, 2010). 
No início da década de 80 e ao longo da década de 90 do século XX, alicerça-se, por 
definitivo, o pensamento de que as Empresas e a Sociedade são «uma só rede de 
interesses», não podendo permanecer separadamente; surge a Teoria dos Stakeholders (já 
referida, que defende a perceção de que todas as entidades que se relacionam com a 
Empresa, são essenciais e influenciam o desempenho da mesma). A temática relacionada 
com o ambiente é debatida em várias Conferências Internacionais, surgindo o conceito de 
Desenvolvimento Sustentável – que visa combinar o desenvolvimento económico com a 
proteção ambiental, ou seja, o desenvolvimento sustentável é aquele que satisfaz as 
necessidades atuais sem comprometer a possibilidade de gerações futuras satisfazerem as 
suas próprias necessidades, segundo o Relatório de Brundtland (World Commission on 
Environment and Development, 1987). 
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Em 1992, no Rio de Janeiro, realizou-se a ECO92 organizada pela Organização das 
Nações Unidas (ONU) – também conhecida pela Cimeira da Terra –, sendo proposto a 
«Agenda 21» que representa o compromisso das Nações à alteração do modelo de 
desenvolvimento no Século XXI, isto é, conseguir diminuir a degradação ambiental e 
garantir a existência de outras gerações, introduzindo a ideia do desenvolvimento 
sustentável – um modelo de crescimento económico menos consumista e mais adequado ao 
equilíbrio ecológico. 
Em 1995, na capital dinamarquesa (Copenhaga), realizou-se a Cimeira de Copenhaga que 
visava erradicar a pobreza, a nível mundial; dela resultou a declaração de Copenhaga 
(sobre o desenvolvimento social). Assim, os participantes comprometeram-se a garantir a 
igualdade e equidade entre homens e mulheres; a erradicar a pobreza, a promover o pleno 
emprego e a integração social; a promover o pleno respeito pela dignidade humana e o 
acesso de todos à educação de qualidade e a cuidados médicos, equitativamente; a acelerar 
o desenvolvimento social, económico e dos recursos humanos; a garantir que o programa 
de ajustamento estrutural tenha em conta os objetivos sociais; a aumentar e a utilizar os 
recursos destinados ao desenvolvimento social de forma mais eficiente; e a melhorar e 
reforçar as estruturas de cooperação ao desenvolvimento social, a nível internacional, 
regional e local (Comissão das Comunidades Europeias, 1995). 
Em 1996, realizou-se o primeiro Congresso português de Ética Empresarial, organizado 
conjuntamente pela Faculdade de Economia da Universidade do Porto, Fundação Gomes 
Teixeira e Associação Portuguesa de Management. Desde então até à atualidade, houve 
uma enorme evolução da noção de ética empresarial, sendo esta universalmente aceite, 
atualmente. Deste modo, qualquer Empresa que ambicione o sucesso não terá apenas de se 
empenhar, ser criativa, dinâmica e motivar todos os seus colaboradores, mas também «de o 
fazer com carácter, ética» e RS (Abreu, 2010).  
Em 1997, realizou-se uma Conferência internacional acerca das alterações climatéricas, em 
Quioto, na qual os países industrializados assumiram o compromisso de reduzir as suas 




2.1.4.3.  A Responsabilidade Social Empresarial no século XXI  
Em 2001, a FIDES brasileira apresenta uma proposta de um Balanço Social, realiza um 
Seminário Internacional acerca deste e ainda elabora um livro intitulado «Balanço Social 
na América Latina». Nos EUA é criado o Índice «Dow Jones Sustainnability Index 
(DJSI)», que define a sustentabilidade empresarial segundo critérios económicos, sociais e 
ambientais. A ONU no quadro do Pacto Global propõe a promoção e implementação de 
nove princípios nas áreas de direitos humanos, trabalho e meio ambiente. É ainda de 
salientar a publicação do Livro Verde apresentada pela Comissão das Comunidades 
Europeias, onde o tema principal é «Promover um Quadro Europeu para a 
Responsabilidade Social das Empresas» (Moura, Coelho, Moura, Raposo, Brites, Cardim e 
Silva, 2004; Comissão das Comunidades Europeias, 2001). 
Em 2002, na Cimeira de Joanesburgo foi acordado o tratamento equilibrado e integrado 
dos três pilares do Desenvolvimento Sustentável e foi definido um plano de ação à gestão 
dos recursos humanos e ao combate à pobreza. A Comissão das Comunidades Europeias, 
no mesmo ano, divulga o tema «Responsabilidade Social das Empresas: Um Contributo 
das Empresas para o Desenvolvimento Sustentável» (Moura [et al.], 2004; Comissão das 
Comunidades Europeias, 2002).  
Em 2006, a Comissão das Comunidades Europeias publica a «Implementação da Parceria 
para o Crescimento e o Emprego: Tornar a Europa um Pólo de Excelência em termos de 
Responsabilidade Social Empresarial» (Comissão das Comunidades Europeias, 2006a). É 
ainda criada a Aliança Europeia para a Corporate Social Responsibility, para a promoção 
do papel das Empresas no desenvolvimento sustentável (Comissão das Comunidades 
Europeias, 2006b). 
Em 2007, as partes interessadas europeias elaboram a «Carta de Leipzig sobre as Cidades 
Europeias Sustentáveis», sendo este um documento onde os Ministros dos Estados-
Membros responsáveis pelo Desenvolvimento Urbano, cientes dos desafios e das 
oportunidades com que se deparavam as cidades europeias e da diversidade dos seus 
antecedentes históricos, económicos, sociais e ambientais, chegaram a acordo sobre 
princípios e estratégias comuns em matéria de política de desenvolvimento urbano. Esta 
carta reconhece que as políticas de desenvolvimento urbano exigem estratégias holísticas e 
atuações coordenadas por parte de todas as pessoas e instituições envolvidas no processo 
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de desenvolvimento urbano, cujo âmbito ultrapassa os limites de cada cidade (Conselho de 
Ministros, 2007; Comissão Europeia, 2011a). No mesmo ano, realizou-se a Cimeira de 
Bali, com intenção de criar um «sucessor do Protocolo de Quioto», com metas mais 
ambiciosas e mais exigente no que diz respeito às alterações climáticas (United Nations 
Framework Convention on Climate Change, 2008a; United Nations Framework 
Convention on Climate Change, 2008b; Parlamento Europeu, 2007). 
Em 2009, da Conferência da ONU sobre Alterações Climáticas, em Copenhaga, resultou o 
Acordo de Copenhaga, que não se trata de um novo tratado contra o aquecimento global, 
legalmente vinculativo e adotado por todos os países da ONU, mas sim de um acordo 
voluntário (United Nations Framework Convention on Climate Change, 2010). 
A  ISO26000 – Responsabilidade Social surge como a primeira norma internacional de 
RSE, sendo publicada a sua versão final em 2010 e orienta as Empresas e as Organizações 
de como podem operar, isto é, desenvolver a sua atividade de uma forma socialmente 
responsável, o que significa agir de forma ética e transparente, contribuindo para a saúde e 
bem-estar da Sociedade. Ou seja, esta norma disponibiliza as orientações sobre as políticas, 
processos e procedimentos que as Empresas devem tomar para que se possam assumir 
como Empresa Socialmente Responsável, independentemente da sua dimensão, origem e 
localização (International Organization for Standardization, 2010).  
Em 2011, no âmbito da visita a Portugal da equipa da Comissão Europeia – responsável 
pelo acompanhamento da Diretiva 2004/35/CE, de 21 de Abril de 2004, transposta para o 
Direito Interno em 2008 (Decreto-Lei n.º 147/2008, de 29 de Julho) e visando a divulgação 
do ponto de situação da implementação da mesma a nível nacional e europeu –, esta 
marcou presença no Seminário sobre Responsabilidade Ambiental – Contexto Nacional e 
Comunitário que teve lugar no Auditório da Agência Portuguesa do Ambiente e que visou 
promover a partilha de experiências e conhecimentos entre diferentes entidades dos Setores 
com participação na operacionalização do Regime Jurídico da Responsabilidade Ambiental 
(Comissão Europeia, 2011b).  
Em 2012, o Rio de Janeiro foi a cidade (brasileira) escolhida à concretização da 
Conferência da ONU sobre Desenvolvimento Sustentável – designada Rio+20 – a fim de 
renovar o compromisso político com o desenvolvimento sustentável através da avaliação 
do progresso e das lacunas na implementação das decisões adotadas pelas principais 
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cimeiras sobre o assunto e do tratamento de temas novos e emergentes. Assente em três 
pilares – económico, social e ambiental –, a Conferência abordou dois temas fulcrais: a 
economia verde no contexto do desenvolvimento sustentável e da erradicação da pobreza; 
e ainda a estrutura institucional para o desenvolvimento sustentável, resultando desta um 
documento político que contém medidas claras e práticas à implementação do 
desenvolvimento sustentável (Resolução 66/288 da Assembleia Geral da ONU, 2012). 
Em 2013, em Santiago do Chile realizou-se a primeira Cimeira da União Europeia (UE) e 
da Comunidade de Estados da América Latina e das Caraíbas, cujo tema foi «Aliança para 
o Desenvolvimento Sustentável: promover investimentos com qualidade social e 
ambiental», resultando um documento político que os participantes desta Cimeira 
consideraram um «guia» para alcançar o crescimento económico sustentável, protegendo o 
meio ambiente e promovendo a equidade e inclusão social (Comissão Europeia, 2013). 
No início de Abril de 2014, realizou-se em Bruxelas a IV Cimeira UE – África, sendo o 
tema do debate «Investir nas pessoas, na prosperidade e na paz», resultando desta uma 
declaração onde os participantes destacaram as estreitas relações que existem entre a UE e 
a África e os valores partilhados da democracia, do respeito pelos direitos humanos, do 
Estado de direito e da boa governação assim como o direito ao desenvolvimento (no 
período 2014-2017). Deste modo, reconheceram que a paz e a segurança são condições 
indispensáveis ao desenvolvimento e à prosperidade, manifestaram o seu apoio à aspiração 
e ao empenhamento da África na paz e na estabilidade do Continente, decidindo apoiar as 
capacidades africanas e os dois Continentes decidiram reforçar a sua luta contra o 
terrorismo internacional e o seu combate à proliferação de armas ligeiras. Os participantes 
comprometeram-se a aplicar políticas visando a criação de emprego e o incentivo do 
crescimento a longo prazo, salientando a importância de se garantir uma gestão prudente e 
transparente dos respetivos recursos naturais e o aprovisionamento responsável em 
minerais, incentivar um maior investimento e desenvolvimento económico, tendo em 
consideração o desenvolvimento dos transportes, do acesso à água potável e a uma energia 
sustentável a preços acessíveis. Reconheceram ainda a importância da defesa dos direitos 
humanos, acordaram em desenvolver políticas para estimular a criação de emprego 
inclusiva (de jovens e mulheres) e intensificaram ainda o empenhamento comum na luta 
contra o tráfico de seres humanos (Conselho da União Europeia, 2014).  
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2.1.4.4.  Em Suma 
Nos quadros abaixo estão descritos alguns contributos importantes ao desenvolvimento da 
RSE no Século XX (Quadro 2.1) e no Século XXI (Quadro 2.2), a nível mundial. 
Quadro 2.1 Alguns Contributos Importantes ao Desenvolvimento da RSE no Século XX. 








1920 Henry Ford desenvolveu a ideia de que as Empresas deveriam participar no bem-estar coletivo. 
1929 Constituição de Weimar (Alemanha) desenvolve o conceito de “função social da propriedade”. 
1953 
Publicação da obra de Howard Bowen: “Social Responsabilities of the Businessman”, que foi tida 
como uma referência nesta matéria, nesta época. 
Anos 60 EUA: movimento pela RS das Empresas. 
1960 
Nos EUA e na Europa, a Sociedade exigiu uma nova postura ética por parte das Empresas, pois 
queriam que estas passassem a divulgar anualmente relatórios com informações de caráter social. 
Isto ocorreu devido ao boicote, por parte dos consumidores, aos produtos e serviços de Empresas 
ligadas à guerra do Vietname. 
1968 
Em França, e noutros países, verificaram-se fenómenos sociais, como a luta pela igualdade de 
direitos nas práticas de relacionamento entre as Empresas, a Sociedade e meio ambiente. Foi assim, 
que as Empresas passaram a divulgar informações sobre as suas práticas ambientais e sociais. 
1972 
Na Conferência de Estocolmo realizou-se a primeira reflexão conjunta dos diferentes Estados sobre 
a relação entre a proteção do ambiente e o desenvolvimento humano. 
1972 Em França, Singer realiza o que se identifica como primeiro Balanço Social de uma Empresa. 
1972 
O Conselho Económico e Social da ONU adota a Resolução 1721, determinando o estudo do papel 
das multinacionais no processo de desenvolvimento dos países emergentes e a sua interferência nas 
relações internacionais. Discute-se a criação de um Código de Conduta dirigido às Empresas 
transnacionais. 
1977 
Em França, a Lei n.º 77.769/77 (Empresas com mais de 750 trabalhadores) determina a publicação 
do Balanço Social orientada para as relações de trabalho. Surgiram posteriormente nos EUA, 
Europa e América Latina outras propostas de modelos de balanço social. 
1985 
Em Portugal, a Lei n.º 141/85 torna obrigatória a apresentação do balanço social por Empresas com 
mais de 100 empregados. 
1987 
O conceito de “Desenvolvimento Sustentável” passou a ser mais divulgado através da Comissão 
Mundial sobre o Ambiente e o Desenvolvimento, sendo elaborado o Relatório de Brundtland. 
1988-93 
Foi elaborada a “Declaração Interfaith” que constitui um Código de Ética sobre o comércio 
internacional para cristãos, muçulmanos e judeus. 
1992 
Foi realizada a ECO 92 pela ONU, também conhecida pela Cimeira da Terra, e proposta a “Agenda 
21” que traduz o compromisso das nações à alteração do modelo de desenvolvimento no século 
XXI. Foi criada uma norma de certificação sobre as condições de trabalho, pelo Institute of Social 
and Ethical Accountability (Norma AA1000; SA8000).  
1992 
Foi promulgada a ISO14000 sobre Gestão Ambiental, na sequência da ECO/92. Nos EUA o 
“Domini 400 Social Index” exclui Empresas implicadas no tabaco, no álcool, no jogo, nas armas e 
na geração de energia nuclear. 
1995 
Na Cimeira de Copenhaga foram validados na Comunidade Europeia os três pilares do 
Desenvolvimento Sustentável. 
1996 
I Congresso de Ética Empresarial, organizado pela Faculdade de Economia da Universidade do 
Porto, Fundação Gomes e Teixeira e Associação Portuguesa de Management. 
1997 
O Tratado de Amesterdão apela a toda a Comunidade Europeia para estimularem o 
Desenvolvimento Sustentável em todo o seu espaço. 
1997 
Na Conferência de Quioto foi assinado o protocolo de Quioto, onde os países desenvolvidos se 
comprometeram a reduzir as suas emissões de gazes com efeito de estufa em pelo menos 5% em 
relação aos valores de 1990. 
1997 
Projeto-Lei n.º 3.116/97, posteriormente PL n.º 32/99, visando estabelecer a obrigatoriedade de 
apresentação do Balanço social para as entidades públicas e Empresas. Movimento internacional 
pela adoção e uniformização dos relatórios sócio ambientais publicados pelas Empresas (GRI). 
2000 
Na Cimeira de Lisboa, os 15 países da UE desenvolvem uma estratégia para reforçar a coesão 
social. 
 
Fonte: Elaboração própria, com base no estudo de Moura [et al.] (2004). 
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Quadro 2.2 Alguns Contributos Importantes ao Desenvolvimento da RSE no Século XXI. 









A FIDES (Brasil) apresenta uma proposta de Balanço Social, realiza um Seminário Internacional sobre 
o Balanço Social e produz o livro “Balanço Social na América Latina”. 
2001 
A ONU no quadro do Global Compact propõe a promoção e implementação de nove princípios nas 
áreas de direitos humanos, trabalho e meio ambiente. 
2001 
Nos EUA é criado o Índice “Dow Jones Sustainnability Index (DJSI) ” que define a sustentabilidade 
empresarial de acordo com critérios económicos, sociais e ambientais. 
2001 
A Comissão das Comunidades Europeias publica o Livro Verde, onde o tema central é “Promover um 
Quadro Europeu para a Responsabilidade Social das Empresas”. 
2002 
Na Cimeira de Joanesburgo foi acordado o tratamento equilibrado e integrado dos três pilares do 
Desenvolvimento Sustentável e foi definido um plano de ação à gestão dos recursos humanos e ao 
combate à pobreza. 
2002 
A Comissão das Comunidades Europeias divulga o tema “Responsabilidade Social das Empresas: Um 
Contributo das Empresas para o Desenvolvimento sustentável”. 
2006 
A Comussão das Comunidades Europeias publica a “Implementação da Parceria para o Crescimento e 
o Emprego: Tornar a Europa um Pólo de Excelência em termos de Responsabilidade Social 
Empresarial”. 
2006 
Criação da Aliança Europeia para a Corporate Social Responsibility, para a promoção do papel das 
Empresas no desenvolvimento sustentável. 
2007 Carta de Leipzig sobre as cidades europeias sustentáveis. 
2007 
Cimeira de Bali, com o intuito de criar um sucessor do Protocolo de Quioto, com metas mais 
ambiciosas e mais exigente no que diz respeito às alterações climáticas. 
2009 
O Acordo de Copenhaga resultou da Conferência sobre Alterações Climáticas da ONU, não se trata de 
um novo tratado contra o aquecimento global, legalmente vinculativo e adotado por todos os países da 
ONU, mas sim de um acordo voluntário. 
2010 
É publicada a primeira norma internacional sobre RSE – a ISO26000 – Social Responsibility – que visa 
orientar as Organizações de como podem desenvolver a sua atividade de forma socialmente 
responsável, independentemente da sua dimensão, origem e localização. 
2011 
No Auditório da Agência Portuguesa do Ambiente realizou-se o Seminário sobre Responsabilidade 
Ambiental – Contexto Nacional e Comunitário, com o objetivo de promover a partilha de experiências 
e conhecimentos entre diferentes entidades dos setores com participação na operacionalização do 
Regime Jurídico da Responsabilidade Ambiental; marcando presença a equipa da Comissão Europeia 
responsável pelo acompanhamento da Diretiva 2004/35/CE, de 21 de Abril de 2004. 
2012 
Conferência da ONU sobre Desenvolvimento Sustentável – Rio+20 – a fim de renovar o compromisso 
político com o desenvolvimento sustentável; abordando-se dois temas fulcrais: a economia verde no 
contexto do desenvolvimento sustentável e da erradicação da pobreza; e a estrutura institucional para o 
desenvolvimento sustentável; resultando desta a Resolução 66/288 –  O futuro que queremos, da 
Assembleia Geral da ONU, de julho de 2012 – que contém medidas claras e práticas à implementação 
do desenvolvimento sustentável. 
2013 
I Cimeira da UE e da Comunidade de Estados da América Latina e das Caraíbas sobre o tema «Aliança 
para o Desenvolvimento Sustentável: promover investimentos com qualidade social e ambiental», 
resultando um documento político considerado como «guia» para alcançar o crescimento económico 
sustentável, protegendo o meio ambiente e promovendo a equidade e inclusão social. 
2014 
IV Cimeira UE – África sobre «Investir nas pessoas, na prosperidade e na paz», realizada em Bruxelas, 
resultando desta uma declaração onde os participantes destacaram as estreitas relações que existem 
entre a UE e a África e os valores partilhados da democracia, do respeito pelos direitos humanos, do 
Estado de direito e da boa governação assim como o direito ao desenvolvimento. 
Fonte: Elaboração própria, com base no estudo de Moura [et al.] (2004). 
Efetuando uma breve análise de ambos os quadros pode afirmar-se que até aos anos 70, as 
iniciativas em torno da RSE têm origem americana; sendo que só a partir deste período é 
que na Europa se começa a observar e registar preocupações deste tipo. É de salientar o 
ano de 1960, período a partir do qual quer os EUA quer a Europa começam a exigir que as 
Empresas divulguem informações sociais nos seus Relatórios anuais. É de salientar dois 
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marcos bastante importantes, são eles: a criação da GRI – Global Reporting Initiative em 
1997; e a publição do Livro Verde, em 2001, pela Comissão das Comunidades Europeias. 
A obrigatoriedade da apresentação do Balanço Social por Empresas com um número de 
empregados superior a 100, é o marco português que se destaca em 1985.  
Pode afirmar-se ainda, com base nos Quadros 2.1 e 2.2, que as questões relacionadas com 
a RS não sugiram recentemente; tendo-se verificado um aumento acentuado do seu debate 
nos anos de 1970. 
A razão pela qual se registou um aumento do interesse nesta temática está associada ao 
aparecimento de problemas causados pela Sociedade assente numa economia de mercado. 
Dois exemplos são: i) em 1984, o desastre industrial de Bhopal, na Índia resultado do 
vazamento de 40 toneladas de gases tóxicos na fábrica de pesticidas da Empresa norte-
americana Union Carbide, sendo considerado o pior desastre industrial ocorrido até à 
atualidade, resultando na exposição de 500 mil pessoas aos gases tóxicos, na sua maioria 
trabalhadores, que provocou a morte (direta) de cerca de 3.000 pessoas e a morte de outras 
10 mil devido a doenças relacionadas à inalação do gás (além de que 150 mil pessoas ainda 
hoje sofrem com os efeitos do acidente e outras 50 mil estão incapacitadas de trabalhar 
devido a este); ii) a explosão da plataforma de petróleo semi-submersível Deepwater 
Horizon em 2010 no Golfo do México que provocou a morte de uma dezena de 
trabalhadores; e que devido ao afundamento da plataforma após a explosão originou uma 
grande mancha de óleo na água que se espalhou e chegou à costa da Lousiana e a outros 
Estados, e ainda devido a este derrame de petróleo centenas de espécies de aves viram o 
seu habitat destruído/danificado, segundo Tangley (2010). Daí terem surgido diversas 
perspetivas e teorias, enumeradas em pontos anteriores (dos subcapítulos 2.1.2. e 2.1.3.). 
2.2.  A Divulgação de Informação sobre Responsabilidade Social  
Empresarial de acordo com a estrutura Global Reporting Initiative  
De seguida abordar-se-á com maior detalhe o processo de divulgação voluntária de 
informação relacionada com a RSE, assim a importância da GRI neste contexto. 
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2.2.1.  Global Reporting Initiative  e os Relatórios de Sustentabilidade  
A Global Reporting Initiative (GRI) é uma Organização Não Governamental (ONG) 
internacional, com sede em Amesterdão, na Holanda, cuja missão é desenvolver e divulgar 
globalmente Diretrizes à elaboração de Relatórios de Sustentabilidade utilizadas 
voluntariamente por Empresas de qualquer parte do mundo.  
A GRI foi pioneira e desenvolveu uma abrangente Estrutura de Relatórios de 
Sustentabilidade, que é amplamente utilizada, a nível mundial. Desde o seu início, em 
1997, a GRI tem focado as suas atividades no desenvolvimento de um padrão de relatório 
que aborde os aspetos relacionados com a sustentabilidade económica, social e ambiental 
das Organizações. 
O Relatório de Sustentabilidade é um instrumento que visa dar maior transparência às 
atividades empresariais e ampliar o diálogo da Organização com a Sociedade, 
considerando a necessidade que as Empresas e Organizações têm de comunicar o sucesso e 
os desafios das suas estratégias socioambientais e a coerência ética das suas operações, de 
acordo com o Instituto Ethos (2001). 
Assim, o Relatório de Sustentabilidade permite à Empresa mostrar à Sociedade como se 
relaciona com os seus profissionais (colaboradores) e com a comunidade onde atua, o que 
faz em relação aos impactos causados pelas suas atividades nessa mesma comunidade e no 
meio ambiente, quais são as suas diretrizes para se relacionar com os seus fornecedores, 
entre outras. 
Por meio da aprendizagem contínua, estudos e comentários públicos em ciclos regulares, 
reunindo centenas de parceiros, num processo voluntário, multi-stakeholder e consensual, a 
GRI procura atribuir aos Relatórios de Sustentabilidade a mesma utilidade e seriedade dos 
Relatórios e Balanços financeiros. 
Em Março de 1999, foi elaborada a primeira versão das Diretrizes para os Relatórios de 
Sustentabilidade, da GRI, submetida a testes até o início de 2000.  
Em 2002, foi lançada a G2, publicada em português em 2004, com o apoio do Instituto 
Ethos, num esforço conjunto de diversos agentes envolvidos. 
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Segundo Trebucq [et al.] (2008 apud Carvalho, Teixeira Quirós e Almeida, 2011)
23
, a GRI 
destacou-se como o maior líder mundial, em 2002, da divulgação voluntária de programas 
de desempenho em responsabilidade. 
Em Outubro de 2006, a GRI lançou a terceira geração das Diretrizes, a chamada G3.  
A G3 foi concebida visando fortalecer os princípios à elaboração de Relatórios de 
Sustentabilidade e conta com protocolos técnicos para todos os indicadores de 
desempenho. Alcançar uma economia global sustentável, é o objetivo da GRI. 
Note-se que uma economia global sustentável deve combinar rendibilidade a longo prazo, 
com justiça social e cuidado ambiental. Isto significa que para as Organizações a 
sustentabilidade abrange as principais áreas de desempenho social, económico e ambiental. 
Em Março de 2011, a GRI publicou uma atualização das Diretrizes G3 – denominada G 
3.1 –, sendo missão da GRI atender à necessidade de transparência, fornecendo «um 
quadro confiável e credível para relatórios de sustentabilidade que pode ser usado por 
Organizações de qualquer dimensão, sector ou local» (GRI, 2006), uma vez que a 
transparência sobre a sustentabilidade das Organizações é do interesse dos stakeholders. A 
credibilidade generalizada de que a sua estrutura de relatórios goza junto dos stakeholders 
deve-se à colaboração de grandes especialistas de todos os grupos de interessados que 
visam a obtenção de consenso e têm exercido esforços a fim de melhorar, de forma 
contínua, a estrutura de relatórios. Assim, estes Relatórios de Sustentabilidade podem ser 
utilizados quer para quadros de referência, quer para avaliar o desempenho da 
sustentabilidade relativamente às leis, normas, códigos e iniciativas de voluntariado, quer 
para demonstrar de que forma a Organização influência e é influenciada por expectativas 
acerca do desenvolvimento sustentável e assim se efetuar comparações do desempenho 
dentro de uma Organização e entre diferentes Organizações ao longo do tempo (GRI, 
2006). 
Após a finalização do seu relatório, a Organização deve declarar o nível que aplicou, 
através dos Níveis de Aplicação. Este sistema tem como objetivo proporcionar aos leitores 
do relatório, clareza sobre a extensão em que as Diretrizes da GRI foram aplicadas na 
elaboração do relatório, existindo três níveis no sistema C, B e A (sendo o nível A 
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 TREBUCQ, S.; EVRAERT, S.; NASSIF, N.M. – Adoption of GRI's Guidelines Reporting by European 
companies. EAA Roterdão, 2008.  
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declarado quando todos os indicadores essenciais são divulgados); uma Organização pode 
declarar um (+) em cada nível se tiver uma Entidade de verificação externa.  
Em Maio de 2013, foi publicada a quarta geração de Diretrizes, a G4, tendo como principal 
finalidade ampliar a adesão à publicação de Relatórios de Sustentabilidade, por 
Organizações de qualquer tipo. Para tal, aumentou a facilidade de aplicação, uniformidade 
e qualidade técnica, incorporando alterações na metodologia geral do Relatório e da 
comunicação; introduziu uma nova divulgação de informações em «áreas-chave», como a 
Corporate Governance e a gestão da cadeia de fornecedores. Um dos objetivos da G4 é 
promover a publicação de Relatórios de Sustentabilidade mais focados nos impactos 
materiais, riscos e oportunidades da Organização em toda a sua cadeia de valor. Outro 
objetivo é detalhar as informações (forma de gestão e indicadores) sobre os tópicos 
relevantes à Organização ou aos seus stakeholders. A Organização deve destacar, 
igualmente, as áreas nas quais origine impactos (na economia, na Sociedade ou no 
ambiente) nalgum ponto da sua cadeia de valor que possam originar um risco significativo 
ao desempenho e à viabilidade da Organização no curto ou longo prazo e que não esteja a 
ser gerida. As Diretrizes G4 propõem adotar um único conjunto de critérios de 
conformidade que inclui a obrigatoriedade de divulgar todas as informações de Perfil e de 
Forma de Gestão e indicadores essenciais para todos os tópicos relevantes, e ainda dos 
indicadores do suplemento setorial (caso se aplique) e uma declaração de conformidade do 
Órgão Superior de Gestão. Isto deve-se ao facto da tendência de interpretar os Níveis de 
Aplicação como medida de qualidade do Relatório de Sustentabilidade ou até mesmo do 
desempenho, pois estes Níveis «levavam à divulgação de indicadores sobre tópicos sem 
relevância, exclusivamente com o intuito de atender aos critérios». Assim, a G4 visa a 
redução de divulgação de informação excessiva (em grande quantidade, e, possivelmente, 
de pouca qualidade), isto é, pretende que os Relatórios de Sustentabilidade deixem de ser 
extensos e com dados de baixa qualidade (KPMG, 2013). Note-se que os Relatórios de 
Sustentabilidade publicados após 31 de Dezembro de 2015 deverão ser elaborados de 
acordo com as Diretrizes G4 (GRI, 2013). 
Comparativamente com a versão anterior (a G3 de 2006), as diretrizes G4 têm como 
critério principal à sua implementação a Materialidade. Neste sentido, incentivam as 
Empresas a fornecer informação que seja crítica quer para o seu negócio, quer para os seus 
stakeholders. Deste modo, a G4 permite a elaboração de Relatórios que se focam nos 
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impactos relevantes para as Empresas e para a Sociedade, ou seja, documentos 
estratégicos, focados, credíveis e de fácil consulta e entendimento por parte dos 
stakeholders. Relativamente às principais alterações, além do supra referido, isto é, que as 
Empresas devem relatar somente os seus temas relevantes, estas devem igualmente 
divulgar o processo usado à determinação da Materialidade; há novos requisitos de 
divulgação de informação sobre a cadeia de fornecedores, em cada categoria (económico, 
ambiental e social), ou seja, as Empresas devem relatar informação sobre a gestão das suas 
cadeias de fornecedores, quando este tema é considerado material; existe novos requisitos 
de divulgação de informação sobre Governance, Remuneração, Ética e Integridade; existe 
uma maior ênfase nas formas de gestão através da uniformização do seu formato de relato; 
e os indicadores de Anticorrupção (categoria social – Sociedade) e de Emissões de Gases 
de Efeito Estufa (categoria ambiental) sofreram alterações. Outra alteração está relacionada 
com o Níveis de Aplicação dos Relatórios de Sustentabilidade, isto é, substituiu-se os 
Níveis de Aplicação (A; B; e C) por duas opções de reporting «De Acordo: Essencial» e 
«De Acordo: Abrangente», ou seja, todas as Empresas podem optar por qualquer das duas 
opções (Essencial ou Abrangente), independentemente da sua dimensão, do seu setor ou da 
sua localização, sendo que ambas as opções evidenciam o processo de identificação de 
aspetos materiais (aspetos que refletem impactos económicos, ambientais e sociais 
empresariais significativos ou influenciam substancialmente a tomada de decisão dos 
stakeholders). A opção Essencial contém os elementos essenciais que a Empresa deverá 
relatar, quanto aos impactos do seu desempenho económico, ambiental, social e de 
Governance, no seu Relatório de Sustentabilidade. Enquanto a opção Abrangente engloba 
os elementos relatados na opção Essencial e exige a divulgação de informações adicionais 
sobre estratégia, análise, Governance, ética e integridade da Empresa; devendo a Empresa 
comunicar o seu desempenho detalhadamente, relatando todos os indicadores referentes 
aos Aspetos materiais identificados. Neste sentido, a Empresa deverá escolher a opção que 
melhor satisfaça as suas necessidades de comunicação assim como as necessidades de 
informação dos seus stakeholders. Note-se ainda que as opções não estão relacionadas com 
a qualidade do Relatório ou com o desempenho da Empresa, estas apenas refletem a 
conformidade do Relatório de Sustentabilidade da Empresa com as Diretrizes. Há ainda 
outra alteração, isto é, a introdução de uma coluna na Tabela da GRI para a verificação 
externa (GRI, 2013).  
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De acordo com Carvalho [et al.] (2011), as Diretrizes da GRI para a elaboração de 
Relatórios de Sustentabilidade consistem em princípios à definição do conteúdo do 
Relatório assim como à garantia de qualidade das informações divulgadas/relatadas, 
incluindo igualmente a composição do conteúdo do Relatório (indicadores de desempenho 
e outros itens de divulgação), assim como orientações à elaboração do Relatório sobre 
temas técnicos específicos. 
Em suma, a GRI visa atribuir aos Relatórios de Sustentabilidade a mesma utilidade, 
credibilidade e seriedade dos Relatórios e Contas assim como das Demostrações 
Financeiras. 
Carvalho [et al.] (2011) referem que, de acordo com o estudo da KPMG (2006) sobre a 
Publicação de Relatórios de Sustentabilidade em Portugal, as Diretrizes da GRI são o 
standard referido por cerca de 67% das Empresas como o modelo a seguir para selecionar 
os conteúdos de um Relatório de Sustentabilidade. Note-se que, em 2013, foi referido por 
71% das Empresas. 
Segundo Carvalho [et al.] (2011), «a evolução da estrutura da GRI (2000), GRI (2002), 
GRI (2006),» e GRI (2013), nomeadamente por via da reestruturação dos seus aspetos e 
indicadores, pode verificar-se no Quadro 2.3, em relação aos aspetos e aos indicadores dos 
desempenhos económico, ambiental e social. 
Quadro 2.3 Evolução dos Aspetos e Indicadores de desempenho económico, ambiental e 
social da GRI. 
GRI 
Desempenho Económico Desempenho Ambiental Desempenho Social 
Aspetos Indicadores Aspetos Indicadores Grupos Aspetos Indicadores 
2000 9 23 9 36 2 13 37 
2002 5 10 7 16 4 16 24 
2006 3 9 9 30 4 22 40 
2013 4 9 12 34 4 30 48 
Fonte: Adaptado de Carvalho [et al.] (2011). 
Moneva, Llena e Lameda (2005) justificam o reduzido crescimento dos indicadores de 
desempenho económico devido ao facto dos stakeholders mais interessados por este 
desempenho conseguirem obter informações financeiras para satisfazer as suas 
necessidades através de outros meios de comunicação. Quanto ao desempenho ambiental, 
os autores destacam o grande crescimento da divulgação sobre emissões dos gases de 
efeito estufa, devido à implementação do protocolo de Quioto. 
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Pode observar-se que a G4 veio aumentar os aspetos e indicadores quer do desempenho 
ambiental, quer do desempenho social. 
2.2.2.  Resultados de Estudos Efetuados 
Moneva e Llena (1996) analisaram os padrões de divulgação de caráter social e ambiental 
a partir de uma Amostra de 47 Empresas cotadas em 1992, onde concluíram que existe 
uma relação importante entre a divulgação de informação sobre RSE e a rendibilidade da 
Empresa. Em 2000, os mesmos autores estenderam a sua investigação com o alargamento 
da sua Amostra para 70 grandes Empresas, cotadas e não cotadas, para o período de 1992-
1994, determinada pela presença de Empresas sujeitas à regulamentação, embora 
referindo-se apenas à informação ambiental. Os autores observaram que o aumento da 
informação divulgada durante o período em estudo, deve-se mais ao aumento das pressões 
sociais do que à legislação sobre a divulgação de dados ambientais inexistente aquando da 
realização do seu estudo. 
Hedberg e von Malmborg (2003) analisaram o fenómeno dos Relatórios de 
Sustentabilidade Empresarial em geral e a utilização das diretrizes desenvolvidas pela GRI, 
em particular, sendo a questão principal qual o motivo das Empresas suecas para terem 
optado pela utilização das diretrizes desenvolvidas pela GRI como forma de relato e de que 
forma esta opção afetou a RSE e a gestão ambiental. Para tal, os autores entrevistaram os 
representantes de cada Empresa, dialogaram com o secretariado da GRI em Boston e 
ainda, compararam os relatórios de cada Empresa com as instruções das diretrizes da GRI 
2000, e também entre eles. Os autores concluíram através das entrevistas que as Empresas 
suecas elaboram Relatórios de Sustentabilidade a fim de obterem legitimidade 
organizacional; na sua elaboração utilizam as diretrizes da GRI na expectativa de aumentar 
a credibilidade da sua RSE, mas também porque providencia uma estrutura de como 
elaborar um relatório. 
Moneva [et al.] (2005) avaliaram quer a qualidade, quer a evolução dos Relatórios de 
Sustentabilidade publicados pelas Empresas espanholas no período de 2002-2004, visando 
aferir se essa expansão foi conseguida através de um verdadeiro processo de 
implementação de políticas e sistemas de gestão orientados para o desenvolvimento 
sustentável. Os autores analisaram o conteúdo da informação de sustentabilidade publicada 
pelas Empresas selecionadas com base nos indicadores da GRI; concluíram que a evolução 
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da divulgação de informação é bastante positiva, contudo, os indicadores ambientais são 
pouco divulgados. Estes autores notaram que a adoção de sistemas de gestão ambiental, 
apropriados para Empresas com impacto ambiental direto como as indústrias, facilitaria a 
obtenção dos indicadores ambientais requeridos pelas diretrizes da GRI. 
Sutantoputra (2009) realizou um estudo onde pretendia medir o desempenho social de uma 
Empresa, tendo como referência o sistema de informação facultado pela GRI 2002
24
, sendo 
a sua Amostra Empresas de três países diferentes, Reino Unido, EUA e Austrália, durante 
o período de 2001-2006. Os dois sistemas de informação mais utilizados para divulgar 
informação relacionada com a RSE são o GRI 2002 e o AccountAbility 1000 (AA1000)
25
. 
Através da análise de dados, o autor constatou que nos três países as Empresas preferiam 
adaptar as orientações fornecidas pelo GRI 2002 do que as fornecidas pelo AA1000, para a 
divulgação das suas práticas de RSE. Assim como verificou, igualmente, que houve um 
aumento significativo ao longo do período em análise.  
Carvalho [et al.] (2011) efetuaram um estudo onde pretendiam conhecer qual o grau de 
divulgação de informação sobre RS efetuada pelas Empresas cotadas na Euronext de 
Lisboa, isto é no PSI Geral, entre o ano de 2006 e 2008. Para tal, realizaram uma análise de 
conteúdo aos relatórios anuais – Relatórios e Contas e Relatórios de Sustentabilidade – 
dessas Empresas nesses anos. Assim, da investigação verificaram que, no período em 
análise (2006-2008), as Empresas atribuem elevada importância à divulgação de 
informação relativa aos indicadores dos aspetos de desempenho social, relacionados com 
práticas laborais e trabalho condigno; à divulgação de informação referente aos indicadores 
dos aspetos de desempenho económico, relacionados com o desempenho económico; à 
divulgação de informação respeitante aos indicadores dos aspetos ligados ao desempenho 
ambiental, relacionados com os resíduos. Quanto à análise dos 79 indicadores de 
divulgação de informação sobre RS, verificaram que a grande maioria (69 indicadores) tem 
uma média de divulgação entre os 25% e os 50%, e que a sua variação entre 2006 e 2008 
foi sempre positiva, exceto em 3 indicadores que não verificam essa tendência. Os autores 
concluíram que as Empresas concentram o grau de divulgação nas áreas dos desempenhos 
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social e ambiental e ainda através da análise do índice geral de divulgação, concluíram que 
o grau de divulgação de informação sobre RS que as Empresas em Portugal atribuem à 
estrutura da GRI 2006 ainda é reduzido e que, embora o seu crescimento no período de 
2006 a 2008 ter sido significativo, são divulgados apenas 30 dos 79 indicadores.  
Amaral (2012) efetuou um estudo onde aferiu em que medida as Instituições apoiadas 
pelos Bancos os escolhem tendo em conta as suas políticas de RSE no triénio 2008/2010, 
isto é: listou as políticas de RS adotadas pelos Bancos através da análise dos Relatórios e 
Contas e dos Relatórios de Sustentabilidade; identificou as Instituições apoiadas pelos 
Bancos, elaborando uma tabela para cada Banco e nela listando as ações levadas a cabo 
pelo Banco, no âmbito do envolvimento com a comunidade; e tentou compreender de que 
forma estas políticas de RSE são reconhecidas e valorizadas, através da aplicação de um 
questionário dirigido às Instituições apoiadas. Assim, definiu duas Amostras distintas: os 
Bancos portugueses (Millennium BCP, Caixa Geral de Depósitos, Banco Espírito Santo e 
Banco Português de Investimento) e as Instituições apoiadas pelos Bancos, no âmbito das 
suas políticas de RSE. A autora verificou que, dos 4 Bancos analisados, todos definem e 
divulgam as suas políticas de RSE, utilizando Relatórios e Contas, Relatórios de 
Sustentabilidade e os websites. Todos eles divulgaram para o triénio 2008/2010, apoios no 
âmbito da Cultura, Educação e Beneficência. O Millennium BCP e a Caixa Geral de 
Depósitos divulgaram ainda apoios na área do Desporto e o Millennium BCP na área do 
Património. Dos 4 Bancos, apenas o Banco Português de Investimento não elabora 
Relatório de Sustentabilidade, pois divulga informações referentes à RSE apenas no seu 
Relatório e Contas; as restantes elaboram-no e tem como referencial a estrutura da GRI. A 
autora, mediante a aplicação de um questionário a um grupo de Instituições apoiadas por 
estes Bancos, verificou que de facto as Instituições são sensíveis às políticas de RSE dos 
mesmos, valorizando este fator logo a seguir ao critério da confiança na estabilidade e 
confiança no Banco; afirmando que cerca de 58% dos inquiridos responderam 
afirmativamente quando questionados se «as políticas de RSE são fator de decisão de abrir 
conta ou na opção de mudança de banco». 
Conceição, Dourado e Silva (2012) realizaram um estudo exploratório acerca da prática de 
divulgação de sustentabilidade empresarial nas Empresas brasileiras e nos demais países da 
América Latina, tendo em conta o Relatório de Sustentabilidade Empresarial assente nas 
diretrizes da GRI, visando investigar o grau de adoção do Relatório de acordo com as 
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diretrizes da GRI no conjunto das práticas de divulgação de sustentabilidade empresarial 
nessa realidade. Para tal, os autores analisaram aspetos tais como o período histórico 
(1999-2010), o número de Empresas, o segmento empresarial, a natureza do controlo dos 
acionistas (nacional ou estrangeiro), o nível de divulgação adotado e a participação no 
mercado de capitais. Os autores verificaram um crescimento significativo no processo de 
divulgação de sustentabilidade empresarial visto que em 2010 se publicaram 1.849 
Relatórios de Sustentabilidade Empresarial baseados nas diretrizes G3 da GRI, tendo-se 
em 1999 apenas publicado 11 Relatórios, a nível mundial. Destacaram a Europa, Ásia e 
América Latina devido ao seu esforço na adoção de práticas de divulgação de 
sustentabilidade empresarial ao longo do período de 1999 a 2010, sobretudo a partir dos 
primeiros anos do Século XXI. No contexto da América Latina, a partir de 2002, o Brasil 
desempenhou um papel importante no processo de divulgação do desempenho de 
sustentabilidade empresarial, isto é, houve um aumento na quantidade de publicação de 
Relatórios de Sustentabilidade Empresarial com base nas diretrizes da GRI por parte das 
Empresas brasileiras (por exemplo, em 2002, na América Latina publicaram-se 9 
Relatórios, onde 5 são de Empresas brasileiras; em 2007, na América Latina publicaram-se 
81 Relatórios, onde 38 são de Empresas brasileiras e 20 de Empresas chilenas; em 2010, na 
América Latina publicaram-se 263 Relatórios, onde 134 são de Empresas brasileiras, 26 de 
Empresas chilenas e 35 de Empresas mexicanas). Concluíram ainda que o desempenho na 
comunicação de informações sobre sustentabilidade empresarial na América Latina está 
relacionado com a preocupação quanto à gestão de reputação empresarial, à redução de 
pressões sociais, ao alinhamento de práticas de Empresas líderes e o nível de influência 
económica em relação à origem das Empresas, isto é, estas preocupações e o nível de 
influência económica parecem condicionar e incentivar o processo de 
comunicação/divulgação através de Relatórios de Sustentabilidade Empresarial; e que no 
período em análise, os setores que mais utilizaram os Relatórios de Sustentabilidade 
Empresarial com base nas diretrizes da GRI foram o financeiro (Bancos e Instituições 
financeiras), o da energia elétrica, o energético (incluindo a Indústria de petróleo, de gás, 
de carvão, de energia nuclear, de energia renovável e de energia tradicional – lenha) e o da 
alimentação e bebidas. 
Pinheiro, Carvalho, Dias e Canilho (2013) efetuaram um estudo com o intuito de analisar o 
grau de divulgação voluntária do desempenho ambiental das Empresas cotadas no PSI20 e 
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no IBEX35, nos anos de 2010 e 2011, tendo por base os indicadores de desempenho 
ambiental da GRI. Para tal, a Amostra são todas as Entidades do PSI20 e do IBEX35, com 
exceção das Empresas que não divulgaram informação ambiental baseada na GRI: 41 
Empresas em 2010 (11 pertencentes ao PSI20 e 30 pertencentes ao IBEX35) e 42 
Empresas em 2011 (11 pertencentes ao PSI20 e 31 pertencentes ao IBEX35); sendo os 
dados recolhidos nos Relatórios e Contas e Relatórios de Sustentabilidade, quando 
disponíveis. Os autores com o estudo concluíram que, em ambos os anos em análise, existe 
um número bastante superior de Empresas (em termos relativos) pertencentes ao IBEX35 
que utilizam o modelo GRI no relato da sustentabilidade, comparativamente com as 
Empresas pertencentes ao PSI20. Da análise por aspeto os autores concluíram que, em 
2010, quer em Portugal, quer em Espanha o aspeto mais divulgado é “Materiais”, enquanto 
em 2011 é “Conformidade”. Nos dois anos em análise para os dois países, os autores 
concluíram que o aspeto “Transportes” é o menos divulgado. Para o cálculo do Índice de 
divulgação ambiental foram tidos em conta os 30 indicadores ambientais, concluindo os 
autores que as Entidades que integram o PSI20 e o IBEX 35 divulgam em média 25 de 30 
indicadores ambientais passíveis de ser divulgados. Estes resultados permitiram aos 
autores concluir que, «para os anos 2010 e 2011, não se verificou uma relação entre a 
divulgação de informação ambiental e variáveis inerentes à Entidade que poderiam 
explicar o nível dessa divulgação: a rendibilidade, a dimensão e a certificação ambiental 
(obtida ou não)» (Ibid: 20). Os autores concluíram ainda que, em termos evolutivos e em 
relação ao PSI20, houve uma evolução negativa, isto é, que existe um maior nível de 
divulgação em 2010 do que em 2011; no entanto, em relação às Empresas do IBEX35, não 
houve diferenças significativas em 2011 face a 2010. Assim, «as Entidades que integram o 
PSI20 e o IBEX 35 divulgam em média 25 dos 30 indicadores ambientais passíveis de ser 
divulgados, mantendo este comportamento estável ao longo do período analisado» (Ibid: 
20). Em termos de justificação do nível de divulgação ambiental efetuado, os autores não 
verificaram qualquer relação significativa com os fatores explicativos definidos: 
rendibilidade dos capitais próprios, dimensão e existência (ou inexistência) de certificação 
ambiental; embora no ano 2011, para as Entidades pertencentes ao IBEX35, os autores 
tenham verificado uma correlação de 41,3%, para um nível de significância de 5%, entre o 
índice de divulgação ambiental e a rendibilidade.  
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Legendre e Coderre (2013) realizaram um estudo com o objetivo de analisar os 
determinantes à adoção das diretrizes G3 da GRI e os níveis de aplicação das mesmas (Não 
Declarado; C; C+; B; B+; A; e A+). Assim, efetuaram uma análise de conteúdo aos 
Relatórios de Sustentabilidade de 2009 publicados pelas 500 maiores Empresas do mundo 
(de acordo com a Receita Total em dólares americanos referente ao ano de 2009 através do 
Ranking da Fortune Global 500 publicado pela Fortune Magazine em 2009), onde 
concluíram que 253 das 500 Empresas (50,6%), em 2009, publicaram Relatórios de 
Sustentabilidade com base nas diretrizes G3 da GRI. Os autores concluíram também que a 
adoção das diretrizes G3 da GRI é influenciada pela dimensão da Empresa, rendibilidade, 
cultura de negócios de um país e do tipo de indústria em que opera; ou seja, a adoção é 
maior nas Empresas que têm um elevado grau de rendibilidade (superior a 0,04; que 
corresponde a 57,1%), que são consideradas grandes Empresas (receitas superior a 45 mil 
milhões de dólares americanos; que corresponde a 65,3%), que têm uma cultura 
empresarial enfatizando os stakeholders (55,6%) e que pertencem a indústrias de elevado 
risco (61,3%). Concluíram igualmente que as Empresas com alta rendibilidade são mais 
propensas a publicar Relatórios de Sustentabilidade, utilizando as diretrizes G3 da GRI; 
que  as Empresas na cultura empresarial acionista publicam menos Relatórios de 
Sustentabilidade, utilizando as diretrizes G3 da GRI, do que as Empresas localizadas onde 
a cultura empresarial enfatiza os stakeholders. Os autores concluíram ainda que o nível de 
aplicação das diretrizes G3 da GRI é influenciado pela indústria na qual a Empresa opera, 
mas não pela dimensão da Empresa, rendibilidade ou cultura de negócios de um país. Nas 
indústrias de alto risco, o nível de aplicação das diretrizes G3 da GRI é passível de ser 
considerado como uma preocupação para gerir o risco de reputação das Empresas. 
Referiram, os autores, que as Empresas que pertencem a indústrias de elevado risco  são 
mais propensas a publicar Relatórios de Sustentabilidade, utilizando as diretrizes G3 da 
GRI, do que as que pertencem a indústrias de baixo risco; o que implica que as Empresas 
que operam em setores de elevado risco têm um maior nível de aplicação das diretrizes G3 
da GRI, comparativamente às que operam em setores de baixo risco (devido à sua 
preocupação de gerir o seu risco de reputação). Os autores afirmaram que os seus 
resultados demonstram que a dimensão da Empresa, a sua rendibilidade e a cultura de 
negócios de um país não têm qualquer impacto significativo sobre a probabilidade de obter 
elevados níveis de aplicação das diretrizes G3 da GRI, isto é, não afetam o nível de 
aplicação. Nas indústrias de alto risco, o interesse dos stakeholders e dos acionistas na 
46 
 
Sustentabilidade é estimulado por certos eventos de alto nível (por exemplo, a catástrofe da 
BP); e assim, neste contexto, as Empresas utilizam as diretrizes G3 da GRI como uma 
estratégia de marketing para legitimar as suas ações perante os seus stakeholders, gerindo 
desta forma a sua reputação e dando a conhecer aos seus stakeholders, através da leitura 
dos Relatórios de Sustentabilidade, as suas atividades potencialmente prejudiciais. 
Legendre e Coderre (2013) afirmaram ainda que os resultados do seu estudo têm diversas 
implicações de gestão. Da ótica dos gestores, os resultados do seu estudo mostram que as 
diretrizes G3 da GRI tornaram-se as diretrizes mais aceites, sendo adotadas por mais de 
50% das maiores Empresas. Portanto, os gestores que procuram diretrizes credíveis à 
elaboração dos seus Relatórios de Sustentabilidade podem utilizar as diretrizes G3 da 
GRI. Os seus resultados também indicam que uma grande parte das Empresas (44%) que 
adotam as diretrizes G3 da GRI, apenas relatam um nível «não declarado». Assim, os 
gestores que enfrentem restrições orçamentais ainda podem adotar as diretrizes G3 da GRI 
e demonstrar a sua boa vontade, sem ter de fazer investimentos excessivos para alcançar 
elevados níveis de aplicação, se a sua Empresa operar em indústrias de baixo risco. Em 
oposição, a adoção de diretrizes G3 da GRI para os gestores que operam em indústrias de 
alto risco, exigirá um elevado nível de investimento, a fim de alcançar níveis mais elevados 
de aplicação. Os seus resultados também têm implicações para os promotores da GRI. O 
estudo identificou quatro fatores determinantes da adoção de diretrizes G3 da GRI: a 
dimensão da Empresa, a rendibilidade da Empresa, a cultura de negócios de um país e o 
tipo de indústria. Logo, a fim de aumentar a adoção de diretrizes G3 da GRI, os 
promotores devem focar-se mais nas grandes Empresas, nas Empresas lucrativas, que 
operam em países com uma cultura empresarial de stakeholders e em indústrias de alto 
risco. Em particular, os promotores das diretrizes G3 da GRI podem desenvolver 
estratégias específicas de marketing para Empresas que operem em indústrias de alto risco 
(petrolífera; química; florestal e de papel; automóvel; companhias aéreas; agrícolas; de 
bebidas e tabaco; e media e comunicação).  
Searcy e Buslovich (2014) efetuaram um estudo onde pretendiam investigar as perspetivas 
empresariais em relação ao desenvolvimento e ao uso dos Relatórios de Sustentabilidade. 
Para tal, entrevistaram especialistas de 35 Empresas do Canadá. A investigação 
demonstrou que o conteúdo dos Relatórios foi determinado segundo as normas, a avaliação 
interna e outros métodos; sendo as normas de divulgação voluntária da GRI as mais 
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referidas pelos entrevistados. Das 35 Empresas, 22 elaboraram os seus Relatórios de 
Sustentabilidade com base nas diretrizes da GRI. Cinco das 35 Empresas elaboram 
Relatórios totalmente integrados, isto é, os seus Relatórios Anuais incluem informações de 
sustentabilidade; 15 Empresas incluíam alguns aspetos de sustentabilidade nos seus 
Relatórios Anuais; e a restantes 15 não integram quaisquer informações sobre 
sustentabilidade nos seus Relatórios Anuais, afirmando que os Relatórios de 
Sustentabilidade e os Relatórios Anuais são distintos, com públicos e períodos/ciclos de 
produção diferentes (os Relatórios Anuais são emitidos até março; assim, é-lhes 
praticamente impossível emitir ao mesmo tempo um Relatório de RSE). Cerca de 71% das 
Empresas analisadas afirmou que os seus Relatórios são elaborados por pessoal interno; 
57% das Empresas referiu que o Relatório foi usado internamente a fim de melhorar a 
consciencialização e compromisso dos funcionários; foram igualmente usados para auxiliar 
na legitimidade interna da Empresa, comemorar o progresso e ajudar a aumentar a 
visibilidade das atividades dos funcionários. Em relação às motivações que levam as 
Empresas a elaborar Relatórios, estas referiram as pressões externas, as pressões internas e 
a oportunidade de partilhar a história da Empresa. São exemplos de pressões externas os 
requisitos legais, os pedidos de informação por parte dos stakeholders, as pressões da 
concorrência e os requisitos de transparência. Ou seja, as Instituições Financeiras do 
Canadá são obrigadas a emitir uma Declaração Pública de Prestação de Conta de acordo 
com a lei do Canadá. O facto de Empresas concorrentes emitirem um Relatório de 
Sustentabilidade e os pedidos de informação por parte dos stakeholders são as principais 
pressões externas apontadas pelos entrevistados; mencionando ainda que embora desejem 
ser consideradas «boas cidadãs empresariais», as Empresas destacam potenciais benefícios 
mais tangíveis como a manutenção de licenças para operar, a diferenciação competitiva, 
influenciando positivamente a política governamental e a gestão de reputação. São 
exemplos de pressões internas os pedidos dos gestores, os compromissos políticos, as 
expetativas dos empregados e a necessidade de melhoria contínua, isto é, a longo prazo; 
sendo as principais áreas de destaque a melhoria contínua, a mudança cultural e a 
necessidade de um ponto de referência. Os entrevistados afirmam ainda que partilhar 
informações num Relatório de Sustentabilidade também pode ser útil, visto que os media 
nem sempre divulgam todas as informações (boas e/ou más) das Empresas. 
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2.3.  A Divulgação Online  de Informação sobre Responsabilidade 
Social Empresarial 
De seguida abordar-se-á com maior detalhe o processo de divulgação voluntária online de 
informação relacionada com a RSE, assim a importância da Internet neste contexto. 
2.3.1.  A Internet  
Com a evolução tecnológica, a Internet passou a ser o suporte mais usado para divulgar 
informação eficaz e eficientemente, que permite chegar aos mais variados utilizadores 
(Mateus, 2008).  
Desde a década de 1990 que a Internet tem sido cada vez mais utilizada como meio de 
comunicação empresarial, em detrimento dos meios tradicionais (jornais, revistas, televisão 
e rádio), pois permite que a divulgação de informações seja atualizada a qualquer instante, 
por parte das Organizações, sem estas incorrerem em custos elevados, de uma forma mais 
rápida e simples (Antal [et al.], 2002). Diversos autores defendem que a Internet substituiu 
a procura dos Media, tendo estes de se adaptar à nova realidade, disponibilizando novos 
serviços.  
Assim, as Empresas passaram a ter mais um meio para comunicar com os seus 
stakeholders. Este novo meio permite uma comunicação quase instantânea e bidirecional, 
sendo assim possível observar as reações ao que é publicado através do mesmo meio de 
comunicação utilizado à publicação, existindo uma tendência à formação de comunidades 
online. À partida, a criação de comunidades online globaliza as preocupações com o 
desenvolvimento sustentável; desta forma, os stakeholders pressionam as Organizações a 
serem económica, ambiental e socialmente responsáveis. Deste modo, as Organizações 
sentem-se impelidas a divulgar informação acerca das suas preocupações, assim como das 
suas atividades no âmbito da RSE, mas sempre de forma voluntária uma vez que não são 
legalmente obrigadas. 
Segundo Morsing (2006), para um reconhecimento e valorização das práticas socialmente 
responsáveis da Organização por parte do consumidor, estas investem, cada vez mais, em 
estratégias de comunicação, sendo esta designada por comunicação de RSE. 
De acordo com Monteiro (2010: 17), «[n]o ambiente empresarial que hoje vivemos, 
altamente competitivo e cada vez com mais riscos a ele associado, a principal arma dos 
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gestores é a informação e a forma como esta é divulgada. Ter a informação certa, no 
momento certo, pode ser um fator distintivo da empresa face à concorrência». 
Os fatores que motivam as Empresas a divulgarem a sua informação são a reputação e 
questões relacionadas com a ética, visando a obtenção de alguns benefícios, tais como uma 
melhor gestão ou redução do risco, ou até mesmo conseguir ganhar maior confiança por 
parte de investidores ou Instituições Financeiras (Pinheiro [et al.], 2013). 
2.3.2.  A Importância dos Websites  Institucionais e de Redes Sociais  
Atualmente, existe uma grande facilidade de acesso à Internet, sendo este um bom meio de 
comunicação caso seja bem utilizado, existe grandes possibilidades de um website 
institucional ser o primeiro contacto que um potencial cliente, ou até mesmo um investidor, 
tem com uma Empresa. Deste modo, crê-se que os websites institucionais devem ser de 
fácil navegação e atrativos, visando o aumento do número de visitas, ou seja, aumentando 
a visibilidade da Empresa. Também é importante que as Empresas mantenham os 
conteúdos dos seus websites atualizados, isto é, que divulguem (constantemente) 
informações atuais acerca da Empresa e das suas atividades, sejam elas económicas, 
sociais ou ambientais (Pereira, 2011; Gomes, 2012; Silva, 2013). Assim, os websites 
funcionarão como um colaborador que divulgará a Empresa 24 horas por dia, 365 (ou 366) 
dias por ano, a nível mundial. 
Não só os websites institucionais, mas também os websites de redes sociais – tais como 
Facebook e LinkedIn – são considerados por diversos autores bons meios de comunicação, 
aumentando de igual modo a visibilidade da Empresa (caso este meio de comunicação seja 
usado corretamente, isto é, que sejam as próprias Empresas a divulgar informações e não 
outros fazendo-se passar por elas; que sejam responsáveis, usando estes meios de 
comunicação para divulgar informação verídica). 
Como já referido, os objetivos da utilização destes meios de comunicação por parte das 
Empresas são facilitar a interação e troca de experiências entre os consumidores; interagir 
com clientes atuais; atrair novos clientes; originar novos/mais negócios; aumentar a 
notoriedade/imagem/reputação da marca; desenvolver novos produtos/serviços; controlar a 
qualidade dos seus produtos/serviços; e reduzir os custos de marketing (Pereira, 2011). 
Assim, atualmente, as Empresas utilizam recursos online, como websites institucionais ou 
meios de comunicação social (por exemplo, websites de redes sociais), para divulgar 
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informações sobre RSE a grupos específicos stakeholders, em vez de utilizar meios 
tradicionais de comunicação, como jornais, televisão, rádio, placards ou outdoors 
publicitários (Isenmann, 2006 apud Gomez e Chalmeta, 2013)
26
. 
Em suma, as Empresas através dos websites institucionais e de redes sociais divulgam as 
suas práticas e atividades de RSE a nível mundial, fazendo chegar tais informações aos 
diversos stakeholders. Consequentemente, poderão aumentar a sua visibilidade e reputação 
aos olhos dos stakeholders, possivelmente atrair novos stakeholders (por exemplo, 
investidores e clientes) e ao divulgarem diversas informações, tornar-se-ão mais 
transparentes. 
2.3.3.  Resultados de Estudos Efetuados 
Farache, Wanderley, Perks e Filho (2007b) realizaram um estudo que pretendia analisar 
como as atividades/ações relacionadas com a RSE estão a ser divulgadas nos websites das 
principais Empresas francesas que exercem atividade no Brasil. Para tal selecionaram 3 
Empresas (Aventis, Carrefour e Rhodia) que pertencem às 10 maiores multinacionais 
francesas no Brasil (segundo a classificação da Revista Exame Maiores e Melhores de 
2006), concluindo que o indicador menos divulgado é o Código de Ética ou o Código de 
Conduta, utilizado somente por metade das Empresas analisadas. Concluíram, igualmente, 
que as Empresas tendem a utilizar o mesmo layout nos seus websites, desenvolvido tanto 
para o público brasileiro como para o francês, estabelecendo assim uma «identidade visual 
padrão», o que fortalece a marca da Empresa – o que, segundo os autores, demonstra uma 
preocupação com uma unidade na comunicação. Contudo, a maior diferença que 
encontraram entre os websites brasileiros e franceses foi o conteúdo disponibilizado; pois 
os websites franceses são mais explicativos e disponibilizam informações mais rigorosas 
sobre as ações sociais da Empresa, ou seja, os «websites franceses apresentam um melhor 
desempenho na comunicação das suas ações de [RSE] na Internet» do que os «websites 
brasileiros das filiais dessas mesmas Empresas, instaladas no Brasil». Os autores 
concluíram ainda que, quanto mais economicamente desenvolvido for o país, mais a 
Sociedade compreende a importância das ações sociais das Empresas, exigindo delas «uma 
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prestação de contas mais objetiva e, ao mesmo tempo, fundamentada em informações 
consistentes».  
Branco e Rodrigues (2008a) efetuaram um estudo, usando as Empresas da Euronext Lisboa 
como Amostra, onde mostram que estas elegeram o Relatórios e Contas para divulgar a sua 
informação social, principalmente a informação relativa aos recursos humanos. Contudo, o 
meio de divulgação de «informações sociais referentes aos projetos ao nível do 
envolvimento com a comunidade» preferido por estas Empresas foi a Internet. Os autores 
afirmam que existe uma simples explicação para esta escolha: é que o Relatório e Contas 
está muito direcionado para os investidores que obviamente se preocupam com os recursos 
humanos da Empresa; enquanto a Internet permite que o público em geral consulte os 
websites das Empresas fazendo mais sentido a divulgação de informação sobre os projetos 
sociais envolvendo a comunidade através da Internet. Os autores concluíram ainda que 
quanto maior a visibilidade da Empresa, maior a sua preocupação em divulgar a 
informação social, qualquer que seja o meio de comunicação escolhido. 
Gill, Dickinson e Scharl (2008) analisaram o relato de sustentabilidade nos websites das 
Empresas da América do Norte (EUA e Canadá), Ásia (China, Tailândia, Malásia e Índia) 
e Europa (Rússia, França, Espanha, Reino Unido, Itália e Holanda) das companhias de 
petróleo e gás, concluindo que são as companhias americanas que divulgam mais 
informação e que são as asiáticas que menos divulgam. As Empresas norte americanas 
divulgam a maior quantidade de informações para os indicadores de sustentabilidade 
ambiental e económica, enquanto as Empresas europeias são as que mais divulgam 
indicadores sociais. 
Amorim (2010) efetuou um estudo onde pretendia medir a evolução da divulgação da RS 
nos Relatórios e Contas e nos Relatórios de Sustentabilidade do período entre 2004 e 2008, 
usando como Amostra as Empresas cotadas na Euronext Lisboa, durante o período de 2004 
a 2008. A autora concluiu que houve uma evolução positiva ao longo dos cinco anos. 
Apesar de ter havido um decréscimo, em termos relativos, da divulgação da informação 
sobre a RSE nos Relatórios de Sustentabilidade; houve um aumento significativo do 
número de publicações de Relatórios de Sustentabilidade – de 5 Relatórios de 
Sustentabilidade em 2004 para 13 em 2008. Concluiu, igualmente, que ao longo dos 5 
anos, a componente mais divulgada nos Relatórios e Contas foi a dos recursos humanos 
enquanto nos Relatórios de Sustentabilidade foi a do ambiente e nos websites foi o 
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envolvimento com a comunidade; para chegar aos vários stakeholders, as Empresas 
selecionam o meio de comunicação – Relatórios e Contas, Relatórios de Sustentabilidade 
e/ou websites – que consideram mais eficaz; o setor das telecomunicações e o setor 
financeiro são os que mais informações sobre RSE divulgam nos websites. Aferiu que 
quanto maior for a dimensão e a rendibilidade da Empresa, mais serão os itens divulgados 
sobre a RSE nos Relatórios e Contas. Concluiu, ainda, que divulga-se mais informações 
acerca da RSE nos Relatórios e Contas do que nos websites. 
Ferraz e Rafael (2012a) efetuaram um estudo visando a análise de como algumas das 
Empresas de animação turística portuguesas procedem à comunicação e divulgação das 
suas práticas e desenvolvimento de projetos de RSE na Internet, através dos seus websites 
institucionais. Assim, das 236 Empresas de animação turística registadas no Registo 
Nacional do Turismo, sobretudo os Agentes de Animação Turística, selecionaram 11 
Empresas Animação Turística da Região de Turismo do Centro (EATRTC), excluindo os 
Operadores Marítimos Turísticos. Após a identificação dos websites institucionais das 
EATRTC por parte dos autores, estes analisaram o conteúdo começando na página inicial 
(homepage) e navegando de seguida em profundidade para as páginas com referência à 
temática da RSE. Os autores aferiram que as Empresas analisadas revelam uma fraca 
utilização da Internet a fim de divulgarem a sua atuação na área da RSE, pois menos de 
50% das Empresas de animação turística analisadas efetuam tal comunicação. Concluíram 
que, embora cada vez mais se considere a Internet como uma poderosa ferramenta no 
processo de comunicação empresarial, proporcionando agilidade, rapidez e a redução de 
custos, e os websites institucionais um meio através do qual as Organizações podem 
divulgar global, eficiente e eficazmente as suas atividades de RSE; as Empresas de 
Animação Turística em Portugal que atuam na área do turismo natural, aparentemente não 
aproveitam esse potencial. 
Ferraz e Rafael (2012b) realizaram um estudo tendo por objetivo observar e analisar como 
os principais grupos hoteleiros nacionais e internacionais a operar em Portugal divulgam e 
comunicam as suas ações e projetos de RSE na Internet através dos seus websites 
institucionais. Para tal, a população do estudo é “grupos hoteleiros mais representativos a 
operar em Portugal”, tendo os autores selecionado nove Organizações classificadas nas 
primeiras posições do estudo Atlas da Hotelaria – efetuado pela consultora Deloitte, em 
2011. Relativamente ao tipo de informação que é divulgada nos portais dos grupos 
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hoteleiros, os autores concluíram que a comunicação da RSE passa principalmente pela 
divulgação de notícias relacionadas. Os autores concluíram igualmente que a comunicação 
da sustentabilidade apresenta resultados reduzidos, embora em igual proporção, para os 
diferentes eixos analisados, sustentabilidade económica, ambiental e social, ou seja está 
presente de igual modo em cerca de 33% das Empresas analisadas; que um dos dois 
principais grupos hoteleiros que apresentam os melhores resultados na divulgação de 
informação de RSE é um dos maiores grupos hoteleiros português; que os grupos 
hoteleiros ainda não exploram muitas das possibilidades de Media interativo que 
proporciona a Internet. Aferiram ainda os autores que embora cada vez mais se considere a 
Internet como uma ferramenta que permite a redução de custos de comunicação e os 
websites institucionais um meio através do qual as Organizações podem divulgar global, 
eficiente e eficazmente as suas atividades de RSE, os grupos hoteleiros a operar em 
Portugal aparentemente não estão a aproveitar esse potencial e a sua influência nas 
respetivas Organizações. 
Vilar (2012) efetuou um estudo com objetivo de analisar a divulgação da RSE de 110 dos 
maiores Bancos mundiais através das suas páginas de Internet institucionais. Para tal 
recolheu dados dos dez maiores Bancos de cada uma das onze zonas geográficas do 
planeta, tendo «repartido» o globo da seguinte forma: Europa, América do Norte, América 
Central e do Sul, Norte de África, África Subsariana, Ex-União Soviética, Ásia Oriental, 
Sudoeste Asiático, Ásia Meridional, Médio Oriente e Oceânia. O autor concluiu que os 
maiores Bancos mundiais utilizam os seus websites para comunicar preocupações e 
atividades no âmbito da RSE; que os temas predominantes divulgados na comunicação 
com os stakeholders, através dos seus websites são sobre os programas económico-sociais 
e a gestão ambiental; que existem diversos padrões geográficos nos temas que são 
comunicados pelos maiores Bancos mundiais pois os Bancos da Europa e da América do 
Norte reportam informação relevante em 67,9% e 70,4% dos casos, respetivamente, 
enquanto em todas as outras zonas geográficas estes valores são menores. O autor 
conseguiu demonstrar que os Bancos que mais divulgam operam tendencialmente em 
zonas geográficas com indicadores de desenvolvimento mais elevados tendo como base de 
estudo, o Índice de Desenvolvimento Humano das Nações Unidas e o Produto Interno 
Bruto per capita publicado pelo Banco Mundial. 
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3. Enquadramento Metodológico 
Neste ponto mencionar-se-á qual o objetivo, quais as hipóteses, qual a população e a 
amostra do estudo e ainda como se efetuará a recolha e quais as técnicas e tratamento de 
análise dos dados recolhidos. 
3.1.  Objetivo do Estudo 
O objetivo do estudo consiste na análise do nível de divulgação de informação de RSE nas 
Empresas do PSI Geral da Euronext Lisboa, no período entre 2012 e 2013, tendo por base 
os indicadores de desempenho económico, ambiental e social da GRI. Para tal, o método a 
aplicar será a análise de conteúdo, visto vários autores defenderem que é a mais comum e 
mais utilizada no método de avaliação de desempenho (Pinheiro [et al.], 2013; Legendre e 
Coderre, 2013; Matos e Góis, 2013; Carvalho [et al.], 2011; Carvalho, 2010; Amorim, 
2010; Felisberto, 2010; Monteiro, 2010; Dias, 2009; Moneva, Llena e Lameda, 2005; Gray 
[et al.], 1995a; Gray [et al.], 1995b; Abbott e Monsen, 1979).  
Dado o grau de facilidade, rapidez e de economia (custos reduzidos), a Internet, mais 
corretamente os websites institucionais e as redes sociais devem ser utilizados cada vez 
mais pelas Empresas como meio de comunicação, com a finalidade de divulgar 
informações sobre RSE, dada a importância que lhe é atribuída pelos stakeholders. Assim, 
será também analisado o nível de divulgação de informação de RSE das referidas 
Empresas na Internet. 
3.2.  Hipóteses do Estudo 
As hipóteses base que se pretendem testar são as seguintes: 
H1: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre RSE nos 
Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, e alguns fatores. 
H1.1: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre 
RSE nos Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, e a 
rendibilidade das Entidades. 
55 
 
H1.2: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre 
RSE nos Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, e o nível de 
endividamento das Entidades. 
H1.3: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre 
RSE nos Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, e a 
dimensão das Entidades. 
H1.4: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre 
RSE nos Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, e a 
tipologia do setor das Entidades. 
H2: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação online de informação sobre 
RSE e alguns fatores. 
H2.1: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação online de informação 
sobre RSE e a rendibilidade das Entidades. 
H2.2: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação online de informação 
sobre RSE e o nível de endividamento das Entidades. 
H2.3: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação online de informação 
sobre RSE e a dimensão das Entidades. 
H2.4: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação online de informação 
sobre RSE e a tipologia do setor das Entidades. 
H3: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre RSE nos 
Relatórios de Sustentabilidade e o nível de divulgação online de informação sobre RSE.  
3.3.  Definição da População e Dimensão da Amostra 
A População do estudo é as Entidades do PSI Geral da Euronext Lisboa, no período entre 
2012 e 2013 (ou seja 51 Empresas) (conforme Apêndice B). Contudo, a Amostra do estudo 
apenas compreenderá as Entidades do PSI Geral da Euronext Lisboa (conforme Apêndice 
B), excetuando as Sociedades Anónimas Desportivas (SAD) (Futebol Clube do Porto, 
SAD; Sport Lisboa e Benfica, SAD; e Sporting Clube de Portugal, SAD), uma vez que 
apresentam um período contabilístico distinto das demais e como tal podem enviesar 
alguns dados recolhidos (por uma questão de comparabilidade); assim como as Empresas 
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subsidiárias que pertençam ao Grupo já incluído (Banco Espírito Santo; EDP Renováveis; 
Espírito Santo Financial Nom; Sonaecom; e Vista Alegre Atlantis-Fusão), uma vez que se 
optou por trabalhar com dados consolidados. Excluem-se igualmente todas aquelas que não 
possuam informação publicamente disponível. Ou seja, a Amostra do estudo são 43 
Empresas.   
3.4.  Recolha de Dados  
Iniciar-se-á a pesquisa com um estudo exploratório da literatura existente, a fim de se obter 
informação relevante sobre o objeto de estudo. 
Posteriormente, recolher-se-á informação (necessária aos objetivos do estudo) dos 
Relatórios e Contas, dos Relatórios de Sustentabilidade, dos websites institucionais e das 
redes sociais (Facebook e LinkedIn) das Empresas, quando disponíveis. Serão consideradas 
para efeitos de pesquisa online os meses de Julho a Setembro.  
Relativamente aos Relatórios de Sustentabilidade, estes serão analisados de acordo com o 
referencial da versão G3.0 GRI (2006), tal como Carvalho (2008), Dias (2009) e Domingos 
(2010), sendo as variáveis (dependentes) definidas as constantes nos Quadros 3.C1, 3.C2 e 
3.C3 (consultar Apêndice C).  
No caso das Empresas que não adotaram o modelo da GRI, a pesquisa foi feita utilizando 
palavra-chave para cada Indicador do referencial. No Apêndice D poder-se-á encontrar a 
listagem dos Indicadores e respetivas palavras-chave selecionadas.  
Relativamente à presença online as variáveis (dependentes) a utilizar são de acordo com 
Felisberto (2010); Farache, Wanderley, Perks e Filho (2007b); Farache, Perks e Berry 
(2007a); Filho e Wanderley (2007); Filho, Wanderley e Silva (2008); Wanderley, Lucian, 









Quadro 3.1 Variáveis Dependentes da Presença Online. 
 Variáveis Descrição 
1. Existência de um Código de Ética ou de um 
Código de Conduta:  
Divulgação do Código de Conduta ou Código 
de Ética da Empresa. 
Constatar se a Empresa possui um Código de Ética ou um Código 
de Conduta que regula as suas relações com os seus funcionários e 
outros stakeholders, nomeadamente fornecedores, clientes e 
comunidade.  
2. Detalhes de Projetos de RSE: 
Divulgação de informações especificando 
quais são os projetos sociais internos e/ou 
externos. 
Uma das formas mais comuns de colocar em ação a RSE é através 
de projetos de índole social, sendo igualmente relevante a 
divulgação de informação sobre os mesmos, tal como a 
comunicação dos objetivos do projeto, qual a equipa gestora e há 
quanto tempo o projeto está em execução. 
3. Informações sobre os Resultados dos 
Projetos de RSE: 
Divulgação dos resultados dos projetos 
sociais, especificando a quantidade de pessoas 
e organizações envolvidas, benefícios para o 
público-alvo, recursos humanos, financeiros e 
materiais investidos, entre outras informações. 
Avaliar se as Empresas, além de divulgarem os seus projetos nos 
websites, divulgam igualmente os resultados obtidos. Assim, 
pretende-se avaliar questões como: (1) se existiu comunicação dos 
benefícios gerados; (2) a quantidade de recursos investidos nos 
projetos; (3) quais os impactos socioeconómicos gerados; e (4) a 
diminuição dos danos ambientais. 
4. Parcerias de RSE com ONG’s, Governos, 
ou com outros grupos de interesse: 
Identificação dos possíveis parceiros 
relacionados com a RSE, tais como 
organizações locais, regionais, nacionais ou 
internacionais. 
Avaliar se a atuação empresarial ao nível da RSE é pautada tanto 
nas próprias necessidades como nas dos parceiros, comunidades e 
stakeholders. A importância da divulgação e da comunicação das 
parcerias é mostrar como a Empresa se relaciona com os diferentes 
parceiros nos diferentes projetos e qual o papel de cada um. 
5. Divulgação do Relatório de 
Sustentabilidade (baseados no referencial 
da GRI). 
Atualmente, os Relatórios de Sustentabilidade são como uma 
ferramenta de comunicação na divulgação das informações 
referentes às ações, projetos, investimentos e efeitos relacionados à 
gestão sócio ambiental da Empresa (RSE).  
6. Definição de Visão, Missão e Valores. Avaliar a comunicação da visão, missão e valores empresarial, pois 
crê-se que faz parte de uma política de transparência a declaração 
destes uma vez que pautam a atuação da Empresa. Assim, com esta 
divulgação, os clientes e a Sociedade possuem uma ferramenta que 
lhes permite «cobrar» à Empresa qualquer ação que não 
corresponda aos valores assumidos e divulgados.  
Fonte: Adaptado de Felisberto (2010); Farache [et al.] (2007a); Farache [et al.] (2007b); Filho e 
Wanderley (2007); Filho [et al.] (2008); Wanderley [et al.] (2008a); e Wanderley [et al.] (2008b). 
Quanto aos fatores a analisar que possam estar relacionados com o nível de divulgação de 
informação de RSE serão utilizados: a rendibilidade, o nível de endividamento, a dimensão 
da Empresa e a tipologia do setor; sendo estas designadas por variáveis independentes. 
Haniffa e Cooke (2005) assim como Pinheiro [et al.] (2013) constataram que existe uma 
relação positiva e significativa entre a divulgação de informação sobre RSE e a 
rendibilidade. Tagesson, Blank, Broberg e Collin (2009) concluíram através do seu estudo 
que a rendibilidade influencia positivamente a divulgação de informação sobre RSE, 
quanto à sua extensão e conteúdo. Neste sentido, as Empresas mais rentáveis, tendem a 
divulgar mais informação sobre RSE. Segundo Gomes (2012) e Amorim (2010) isto 
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justifica-se pelo facto das Empresas quererem demonstrar à Sociedade que os seus lucros 
são obtidos justa e legitimamente e que são «boas cidadãs», isto é, transmitirem a melhor 
imagem possível junto da Sociedade. Logo, há uma maior tendência por parte deste tipo de 
Empresas (as mais rentáveis) na divulgação de informação sobre RSE, ou seja, divulgarem 
os seus comportamentos e atividades socialmente responsáveis. Contudo, diversos autores 
constataram que existe uma fraca influência (isto é, uma correlação pouco significativa) da 
rendibilidade à divulgação de informação sobre RSE (Matos e Góis, 2013; Testera Fuertes 
e Cabeza García, 2013; Carvalho, 2010; Domingos, 2010; Amorim, 2010; Dias, 2009; 
Reverte, 2009; Carvalho, 2008; Brammer e Pavelin, 2008; Barros, 2008; Archel Domench, 
2003; Moneva e Llena, 1996; Meek, Roberts e Gray, 1995; Roberts, 1992; Belkaoui e 
Karpik, 1989; Abbott e Monsen, 1979).  
O fator “Rendibilidade” será calculado através do quociente entre o resultado líquido e o 
total capital próprio, o que se denomina por rendibilidade do capital próprio (Pinheiro [et 
al.], 2013; Matos e Góis, 2013; Testera Fuertes e Cabeza García, 2013; Tagesson [et al.], 
2009; Reverte, 2009; Monteiro, 2007; Haniffa e Cooke, 2005).  
As Empresas mais endividadas tendem a divulgar menos informação sobre RSE, isto 
é, quanto maior for o nível de endividamento da Empresa, menor será a sua 
divulgação sobre RSE. Isto porque com um baixo nível de endividamento da Empresa, os 
seus credores podem exercer menos pressão sobre os gestores acerca da realização e 
implementação de atividades de RSE pois estas têm custos associados (Testera Fuertes e 
Cabeza García, 2013; Brammer e Pavelin, 2008). Branco e Rodrigues (2008a) e Belkaoui e 
Karpik (1989) constataram que as Empresas mais endividadas são menos transparentes em 
relação à divulgação de informação sobre RSE. Reverte (2009) encontrou também uma 
correlação negativa entre o nível de endividamento da Empresa e a sua divulgação de 
informação sobre RSE, embora não tenha sido estatisticamente significativa. Amorim 
(2010) também constatou através do seu estudo que as Empresas menos endividadas são as 
que divulgam mais informação sobre RSE, embora não verificasse uma relação clara. 
No entanto, García-Ayuso e Larrinaga (2003) concluíram que as Empresas com maior 
nível de endividamento divulgam mais informação sobre RSE visando a redução dos 
custos de agência e consequentemente reduzir os seus custos de capital. No mesmo 
sentido, Depoers (2000) encontrou uma relação positiva entre a divulgação de informação 
sobre RSE, embora não tenha sido estatisticamente significativa. Por outro lado, Reverte 
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(2009), Brammer e Pavelin (2008), Barros (2008), Haniffa e Cooke (2005) e Depoers 
(2000) afirmaram que o grau de endividamento das Empresas não parece ter impacto sobre 
a sua divulgação de informação acerca da RSE. Barros (2008) acrescentou ainda que as 
Empresas não parecem divulgar informação sobre RSE visando o acesso mais facilitado 
aos recursos financeiros (isto é, ao crédito financeiro ou empréstimo).  
O fator “Endividamento” será calculado através do quociente entre o total do passivo e o 
total do ativo (Testera Fuertes e Cabeza García, 2013; Amorim, 2010; Branco e Rodrigues, 
2008a; Brammer e Pavelin, 2008; Barros, 2008; García-Ayuso e Larrinaga, 2003; Depoers, 
2000; Belkaoui e Karpik, 1989).  
Diversos autores concluíram através dos seus estudos que a dimensão da Empresa 
influencia significativa e positivamente a sua divulgação de informação sobre RSE (isto é, 
que existe uma correlação positiva significativa), ou seja, quanto maior for a dimensão 
da Empresa, maior será o seu nível de divulgação de informação sobre RSE. Neste 
sentido, as grandes Empresas tendem a apresentar maiores índices de divulgação de 
informação sobre RSE (Legendre e Coderre, 2013; Matos e Góis, 2013; Wang, Son e Yao, 
2013; Testera Fuertes e Cabeza García, 2013; Gomes, 2012; Carvalho, 2010; Domingos, 
2010; Amorim, 2010; Prado-Lorenzo, García-Sanchez e Galeggo-Álvarez, 2009; Reverte, 
2009; Brammer e Pavelin, 2008; Branco e Rodrigues, 2008a; Barros, 2008; Haniffa e 
Cooke, 2005; Archel Domench, 2003; García-Ayuso e Larrinaga, 2003; Depoers, 2000; 
Moneva e Llena, 2000; Belkaoui e Karpik, 1989; Abbott e Monsen, 1979). Segundo 
Testera Fuertes e Cabeza García (2013), isto justifica-se pelo facto das grandes Empresas 
serem as que têm maior capacidade para gerar danos sociais e ambientais e dispõem de 
recursos mais adequados à elaboração deste tipo de informação. Amorim (2010) concluiu 
que as grandes Empresas estão mais expostas a pressões sociais, daí divulgarem mais 
informação deste tipo; e à medida que a Empresa cresce, o número de stakeholders 
aumenta também e consequentemente existe uma maior variedade de stakeholders 
interessados nas atividades desenvolvidas pelas Empresas. Contudo, Roberts (1992) no seu 
estudo não concluiu que existisse uma relação significativa e positiva entre a dimensão da 
Empresa e o seu nível de divulgação de informação sobre RSE. 
O fator “Dimensão” será medido através do logaritmo de base n do volume de negócios da 
Empresa, sendo que se obterá o volume de negócios através da soma algébrica das vendas 
e das prestações de serviços; recorreu-se ao logaritmo de base n a fim de linearizar os 
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dados recolhidos (reduzindo a elevada amplitude das grandezas) (Legendre e Coderre, 
2013; Simnett, Vanstraelen e Chua, 2009; Belkaoui e Karpik, 1989). 
As Empresas «Poluentes» (que pertencem a setores com impactos ambientais 
potencialmente nocivos para o Ambiente) tendem a divulgar mais informação sobre 
RSE (Legendre e Coderre, 2013; Dias, 2009; Reverte, 2009; Branco e Rodrigues, 2008a; 
Barros, 2008; Brammer e Pavelin, 2004; Archel Domench, 2003; García-Ayuso e 
Larrinaga, 2003; Moneva e Llena, 1996; e Roberts, 1992). 
O fator “Tipologia do Setor” será avaliado distinguindo-se os setores de atividade em que 
as Empresas causam danos mais diretamente no ambiente, isto é, far-se-á uma análise 
distinta entre Empresas poluentes e Empresas pouco poluentes (Legendre e Coderre, 2013; 
Testera Fuertes e Cabeza García, 2013; Amorim, 2010; Carvalho, 2010; Dias, 2009; 
Branco e Rodrigues, 2008a; Carvalho, 2008; Gallego, 2006; Morhardt, Baird e Freeman, 
2002; Hart e Ahuja, 1996; Hackston e Milne, 1996). Assim, considerou-se «Empresas 
Poluentes» (assumindo valor “1”) todas as que pertencem ao setor Industrial, ao setor de 
Construção e três Empresas que, embora pertençam ao setor de Serviços foram incluídas 
neste grupo, sendo elas a EDP-Energias, a Galp e a Portugal Telecom; sendo as restantes 
consideradas «Empresas Pouco Poluentes» (assumindo valor “2”) (consultar Apêndice E). 
Acresce ainda que utilizar-se-á o fator “Setor de Atividade” que será avaliado através da 
criação de grupos de Empresas em função da atividade principal a que se destinam 
(consultar Apêndice E). 
Os dados recolhidos dos Relatórios de Sustentabilidade assim como dos websites e das 
redes sociais serão classificados de acordo com uma classificação dicotómica, pelo que o 
valor “0” (zero) é utilizado quando não há divulgação de informação e o valor “1” (um) 
quando é divulgada informação relativa à variável em questão. Nos casos em que as 
Entidades referem um indicador como sendo “Não Aplicável”, será utilizado o valor “1” 
dado que se considerou que este facto se consubstanciava na divulgação de informação 
(Pinheiro [et al.], 2013; Amorim, 2010; Carvalho, 2010; Domingos, 2010; Dias, 2009; 
Carvalho, 2008; Abbott e Monsen, 1979). 
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3.5.  Técnicas e Tratamento de Análise de Dados  
A metodologia a utilizar nesta investigação, como já se referiu, é a análise de conteúdo, 
uma vez que esta é considerada a metodologia mais utilizada na recolha de informação 
pelos investigadores da área de Corporate Social Reporting (Pinheiro [et al.], 2013; 
Legendre e Coderre, 2013; Matos e Góis, 2013; Carvalho [et al.], 2011; Carvalho, 2010; 
Amorim, 2010; Felisberto, 2010; Monteiro, 2010; Dias, 2009; Moneva [et al.], 2005; Gray 
[et al.], 1995a; Gray [et al.], 1995b; Abbott e Monsen, 1979). A análise de conteúdo é uma 
técnica de recolha de dados que consiste na codificação em categorias de informação 
qualitativa na forma literária, a fim de se obter escalas quantitativas de diferentes níveis de 
complexidade (Abbott e Monsen, 1979). Ou seja, transformar-se-á a informação de RSE 
recolhida em dados quantitativos a fim de se proceder ao cálculo da divulgação de 
informação sobre RSE, assim como se recolheu informações dos Relatórios Consolidados 
Anuais, Relatórios de Sustentabilidade das Empresas e dos websites e redes sociais das 
Empresas para calcular quer a rendibilidade, quer o nível de endividamento, quer a 
dimensão da Empresa e ainda para o enquadramento no setor de atividade ao qual a 
Empresa pertence. 
i. Análise Univariada 
Após a análise de conteúdo dos Relatórios de Sustentabilidade, assim como da presença 
online da Empresa, se existir, efetuar-se-á uma análise univariada (análise descritiva), com 
base naquilo que foi referido, ou seja, atribuindo valor “0” se não houver divulgação de 
informação sobre RSE e valor “1” se houver divulgação. Assim, a análise univariada 
consiste no tratamento em separado de cada variável recorrendo-se à estatística descritiva, 
isto é, calcular-se-ão as principais características amostrais (por exemplo, média, moda, 
mediana e desvio-padrão) adequadas ao tipo de variável em causa, as quais são 
normalmente exibidas quer em tabelas de frequência, quer em representações gráficas e 
onde só se procuram «evidências ou pistas» (Pinheiro [et al.], 2013; Matos e Góis, 2013; 
Gomes, 2012; Carvalho [et al.], 2011; Felisberto, 2010; Monteiro, 2010; Domingos, 2010; 
Dias, 2009; Reis, 2009; Carvalho, 2008; Branco e Rodrigues, 2008a; Gray [et al.], 1995a; 
Abbott e Monsen, 1979). Neste estudo, a medida de tendência central é a média (valor 
central relativamente às restantes observações), a qual será apresentada tanto em quadros 
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como em gráficos, a fim de se conhecer o nível de divulgação de cada indicador e os 
aspetos económico, ambiental e social, e neste sentido avaliar a sua importância. 
ii. Análise Bivariada 
Na sequência do referido anteriormente, e a fim de responder às hipóteses de investigação 
já mencionadas, proceder-se-á à análise bivariada dos dados com o intuito de melhor 
compreender a relação entre o nível de divulgação e os fatores considerados relevantes, 
isto é, o coeficiente de correlação entre as variáveis. Consistindo a análise bivariada no 
apuramento da relação, existe ou não, entre cada fator definido (rendibilidade, nível de 
endividamento, dimensão e tipologia do setor) e a divulgação voluntária; podendo ser 
estabelecida, ou não, uma relação de causa/efeito entre as duas variáveis (Pinheiro [et al.], 
2013; Gomes, 2012; Carvalho, 2010; Felisberto, 2010; Monteiro, 2010; Domingos, 2010; 
Dias, 2009; Carvalho, 2008). O teste para a independência de duas variáveis através dos 
coeficientes de correlação linear de Pearson, Spearman, ou Kendall’s Tau_b, são 
exemplos típicos de métodos de análise bivariada (Carvalho, 2010; Domingos, 2010; 
Dias, 2009; Carvalho, 2008; Reis [et al.], 2006; Pereira, 2004; Reis, 2001). Uma vez que 
neste estudo a dimensão da Amostra é relativamente reduzida e por se tratar de variáveis 
com dados dicotómicos que não tem uma distribuição normal, utilizar-se-á a correlação 
linear de Kendall’s Tau_b, com testes de significância Two-tailed pois não existe um 
conhecimento prévio da direção da associação (Pereira, 2004), à semelhança dos estudos de 
Carvalho (2010), Domingos (2010), Dias (2009) e Carvalho (2008).  
iii. Análise Multivariada 
Por fim, efetuar-se-á uma análise multivariada dos dados que consiste no apuramento da 
relação, existente ou não, entre mais de duas variáveis recorrendo-se à análise de 
componentes principais a fim de se determinar a existência de possíveis correlações e a 
existência de dimensões (Legendre e Coderre, 2013; Matos e Góis, 2013; Gomes, 2012; 
Carvalho, 2010; Felisberto, 2010; Domingos, 2010; Dias, 2009; Branco e Rodrigues, 
2008a; Carvalho, 2008; Maroco, 2007; Reis, 2001). Existem diversos métodos de análise 
multivariada com finalidades bastantes divergentes entre si, dependendo da afirmação que 
se pretende efetuar a respeito dos dados. Recorre-se a esta técnica para explorar as relações 
entre um conjunto de variáveis, não visando a confirmação de hipóteses ou teorias que 
estão na base da estrutura de um conjunto de variáveis, mas sim a identificação das 
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variáveis mais relevantes no campo das componentes principais (Carvalho, 2010; Dias, 
2009; Carvalho, 2008; Maroco, 2007). 
Assim, no presente estudo utilizar-se-á a análise multivariada através da técnica das 
componentes principais a fim de se verificar tanto a existência de variáveis fortemente 
correlacionadas como a quantidade de padrões significativos existentes no conjunto das 
variáveis. E ainda, visando o aprofundamento da análise a fim de verificar a existência de 
dimensões, serão utilizadas as componentes principais do coeficiente KMO, a variância 
total explicada, o Scree Plot e a rotação Varimax (Maroco, 2007), à semelhança dos estudos 
de Carvalho (2010), Domingos (2010), Dias (2009) e Carvalho (2008).  
Utilizar-se-á o programa SPSS (versão 21.0) para o tratamento estatístico dos dados; e após 



















4. Estudo Empírico 
Neste capítulo desenvolver-se-á a análise e discussão dos resultados obtidos. Elaborar-se-
ão análises univariada, bivariada e multivariada dos dados recolhidos de Relatórios de 
Sustentabilidade, websites institucionais, redes sociais (Facebook e LinkedIn) e Relatórios 
e Contas visando responder-se às hipóteses do estudo. 
Para analisar o nível de divulgação de informação sobre RSE em Portugal no período entre 
2012 e 2013, de acordo com a estrutura de divulgação de informação da GRI (2006), 
efetuar-se-á, primeiro, uma análise aos indicadores de cada um dos desempenhos 
económicos, ambientais e sociais.  
De seguida realizar-se-á uma análise bivariada visando testar a primeira, a segunda e a 
terceira hipóteses de estudo que relacionam os fatores rendibilidade, nível de 
endividamento e dimensão da Empresa com a divulgação de informação sobre RSE assim 
como qual a influência do setor (isto é, da Tipologia do Setor) nestes fatores.  
Por último, visando aprofundar o estudo, elaborar-se-á uma análise multivariada, de modo 
a verificar se existem dimensões, através das componentes principais do coeficiente KMO, 
da variância total explicada, do Scree Plot e da rotação Varimax. 
4.1.  Análise Univariada 
Neste subcapítulo far-se-á a caracterização da Amostra em estudo assim como a 
interpretação e análise univariada de informação sobre RSE. 
4.1.1.  Caraterização da Amostra 
Relativamente ao Setor de Atividade, as Empresas distribuem-se da seguinte forma, 
conforme Gráfico 4.1. 
















Como se pode verificar no Gráfico 4.1, grande parte da Amostra pertence ao setor de 
atividade dos Serviços (30%), ao setor da Indústria (23%) e ao setor Financeiro (19%). 
No que respeita à Tipologia do Setor, as Empresas distribuem-se como se pode observar no 
Gráfico 4.2. 
Gráfico 4.2 Distribuição da Amostra tendo por base a Tipologia do Setor. 
 
Relativamente à distribuição da Amostra tendo por base a Tipologia do Setor, pelo Gráfico 
4.2 pode afirmar-se que 58% das Empresas da Amostra são consideradas Empresas Pouco 
Poluentes, sendo 42% consideradas Empresas Poluentes. Note-se que considera-se 
«Empresas Poluentes» as que têm maior sensibilidade ambiental, isto é, as que pertencem a 
setores de atividade com impactos ambientais potencialmente nocivos para o Ambiente 
(setores Indústria e Construção e ainda três Empresas do setor Serviços); considerando-se 
«Empresas Pouco Poluentes» as pertencentes aos demais setores (Comércio, Serviços, 
Novas Tecnologias e Financeiro), como já mencionado no subcapítulo 3.4. Recolha de 
Dados (consultar Apêndice  B). 
O Gráfico 4.3 demonstra a distribuição da Amostra quanto à elaboração do seu Relatório 
de Sustentabilidade. 
Gráfico 4.3 Distribuição da Amostra consoante a elaboração do seu Relatório de 
Sustentabilidade. 
 
Como se pode observar no Gráfico 4.3, verifica-se que 35% da Amostra elabora o seu 
Relatório de Sustentabilidade de acordo com o referencial da GRI (2006); 37% elabora o 














exemplo, a Jerónimo Martins utiliza o referencial da Global Compact); e 28% não 
divulga/elabora Relatório de Sustentabilidade.  
Quanto ao nível de Endividamento e à Rendibilidade dos Capitais Próprios (RCP), tendo 
por base a Tabela 4.1, pode afirmar-se que o nível de Endividamento sofreu um acréscimo 
de cerca de 4% em 2013 face a 2012; em 2013, a RCP tornou-se mais negativa face a 
2012. Assim, em termos de variação no período em análise, o nível de Endividamento 
registou um acréscimo de 6% e a RCP tornou-se mais negativa. Tendo-se verificado que 
no período em análise a Impresa é a Empresa em média menos endividada (36%) e a 
Compta a Empresa mais endividada (107%). Relativamente à RCP, no período em análise 
verificou-se que a Cofina é a Empresa que apresenta em média uma maior rendibilidade 
(0,3), sendo a Lisgráfica a Empresa em média com menor rendibilidade (-2,5).  









Nível de Endividamento 70% 74% 72% 6% 
Rendibilidade dos Capitais Próprios -0,06 -0,15 -0,11 1,5 
De seguida, analisar-se-á o nível de Endividamento e a RCP, tendo em conta o Setor de 
Atividade das Empresas da Amostra, conforme Gráfico 4.4 e Gráfico 4.5, respetivamente. 
Gráfico 4.4 Médias do Nível de Endividamento por Setor de Atividade. 
 
Após breve análise ao Gráfico 4.4, pode afirmar-se que em 2013 o nível de Endividamento 























Financeiro); no entanto, nos setores Comércio e Serviços registou um ligeiro decréscimo, 
face a 2012. Podendo igualmente afirmar-se que, em média, o Setor mais endividado é o 
Financeiro, sendo o menos endividado o Setor Serviços, com base na Tabela 4.2. 








Indústria 64% 77% 71% 20% 
Construção 69% 75% 72% 9% 
Comércio 69% 66% 68% -4% 
Serviços 67% 65% 66% -3% 
Novas Tecnologias 71% 72% 71% 1% 
Financeiro 85% 86% 85% 1% 
O Gráfico 4.5 demonstra as médias de RCP por Setor de Atividade nos anos de 2012 e 
2013. 
Gráfico 4.5 Médias de Rendibilidade dos Capitais Próprios por Setor de Atividade. 
 
Após breve análise ao Gráfico 4.5 assim como à Tabela 4.3, pode afirmar-se que em 2013 
o setor Indústria foi o que registou uma diminuição bastante acentuada na RCP, face a 
2012; sendo este o Setor com menor RCP em 2013. No período em análise, apenas o Setor 
Serviços registou uma RCP positiva em ambos os anos, tendo sofrido um ligeiro aumento 
de 0,02; sendo este o Setor com maior RCP. Note-se a redução acentuada em 2013 da RCP 
negativa no setor Comércio, isto é, tornando-se menos negativa (0,45); por outro lado, o 
Setor Novas Tecnologias que em 2012 registou uma RCP positiva de 0,16, tornando em 






































Indústria -0,01 -0,50 -0,26 49 
Construção -0,11 -0,18 -0,15 0,64 
Comércio -0,56 -0,11 -0,33 -0,80 
Serviços 0,05 0,07 0,06 0,40 
Novas Tecnologias 0,16 -0,02 0,07 -1,13 
Financeiro -0,18 -0,10 -0,14 -0,44 
De seguida, efetuar-se-á a análise ao nível de Endividamento assim como à RCP, mas 
tendo em conta a Tipologia do Setor das Empresas da Amostra, conforme Gráfico 4.6 e 
Gráfico 4.7, respetivamente. 
Gráfico 4.6 Médias do Nível de Endividamento por Tipologia do Setor. 
 
Após breve análise ao Gráfico 4.6 e à Tabela 4.4, pode afirmar-se que em 2013, o nível de 
Endividamento aumentou 9% para as Empresas Poluentes; tendo diminuído 1% para as 
Empresas Pouco Poluentes. Note-se, no entanto, que em 2012 as Empresas Pouco 
Poluentes registaram um nível de Endividamento superior comparativamente às Empresas 
Poluentes (de 73% e 66%, respetivamente). 








Δ 2012-2013  
Poluente 66% 75% 71% 14% 
Pouco Poluente  73% 72% 73% -1% 




















Gráfico 4.7 Médias de Rendibilidade dos Capitais Próprios por Tipologia do Setor. 
 
Após breve análise ao Gráfico 4.7 assim como à Tabela 4.5, pode verificar-se que no 
período em análise a RCP de ambos os Setores (Poluente e Pouco Poluente) são negativas; 
contudo, são menos negativas nas Empresas Pouco Poluentes. Note-se que as Empresas 
Poluentes registaram um decréscimo acentuado na RCP em 2013, face a 2012 (de -0,02 
para -0,31). 








Δ 2012-2013  
Poluente -0,02 -0,31 -0,17 14,5 
Pouco Poluente  -0,09 -0,03 -0,06 -0,67 
4.1.2.  Interpretação e análise de informação sobre R esponsabilidade 
Social Empresarial  
Neste ponto será desenvolvida a análise univariada dos dados recolhidos dos Relatórios de 
Sustentabilidade das Empresas da Amostra. 
Assim, efetuar-se-á uma análise univariada tendo por base a divulgação de informação 
contida nos Relatórios de Sustentabilidade, onde se analisão os indicadores, aspetos e 
desempenhos de RSE, tendo por base a divulgação de informação de RSE online – nos 


















4.1.2.1.  Análise dos Relatórios de Sustentabilidade  baseados no 
referencial da GRI (2006)  
Nesta subsecção pretende-se analisar a percentagem de divulgação de informação sobre 
RSE a nível do Desempenho Económico, Ambiental e Social, pelo que se iniciará com a 
análise dos indicadores dos Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da 
versão G3.0 da GRI (2006), de seguida analisar-se-ão os aspetos e por fim os três 
desempenhos (económico, ambiental e social).  
i. Análise dos Indicadores dos Relatórios de Sustentabilidade 
Neste ponto pretende-se analisar a percentagem de divulgação de informação sobre RSE a 
nível do Desempenho Económico. Na Tabela 4.6 apresentam-se os nove indicadores que 
compõe este desempenho, assim como o nível de divulgação de 2012 e 2013, a média de 
divulgação de cada indicador e a sua variação neste período. 










EC 1 Valor económico gerado e distribuído. 67% 67% 67% 0% 
EC 2 Investimentos por alterações do clima. 28% 26% 27% -7% 
EC 3 Obrigações com planos de pensões. 56% 49% 52% -13% 
EC 4 Apoio financeiro recebido. 51% 47% 49% -8% 
EC 5 Rácios de salários. 23% 21% 22% -9% 
EC 6 Fornecedores locais. 33% 30% 31% -9% 
EC 7 Contratação. 28% 26% 27% -7% 
EC 8 Infraestruturas. 28% 26% 27% -7% 
EC 9 Impactos económicos indiretos. 28% 26% 27% -7% 
Pode verificar-se que os indicadores que têm um nível superior de divulgação são o Valor 
económico gerado e distribuído (EC1), que é divulgado por grande parte das Empresas, 
apresentando-se com uma média de divulgação de 67%, seguido das Obrigações com 
planos de pensões (EC3) com 52%. Tendo um menor nível de divulgação o indicador 
referente aos Rácios de salários (EC5). 
Em termos de variação no período em análise, à exceção do indicador supra referido (EC1) 
que não registou qualquer variação, todos os restantes registaram um decréscimo; 
verificando-se que o indicador Obrigações com planos de pensões (EC3) foi o que 
apresentou um maior decréscimo, de 13%. 
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Quanto à análise da percentagem de divulgação de informação sobre RSE a nível do 
Desempenho Ambiental, na Tabela 4.7 apresentam-se os trinta indicadores que compõem 
este desempenho, assim como o nível de divulgação de 2012 e 2013, a média de 
divulgação de cada indicador e a sua variação neste período. 










EN 1 Materiais usados. 30% 28% 29% -7% 
EN 2 % Materiais usados provenientes de reciclagem. 37% 28% 33% -24% 
EN 3 Consumo direto de energia. 40% 35% 37% -13% 
EN 4 Consumo indireto de energia. 30% 23% 27% -23% 
EN 5 Poupança de energia. 33% 35% 34% 6% 
EN 6 Iniciativas às reduções no consumo de energia. 42% 44% 43% 5% 
EN 7 Iniciativas para reduzir o consumo indireto de energia. 35% 37% 36% 6% 
EN 8 Consumo de Água. 42% 40% 41% -5% 
EN 9 Recursos Hídricos. 16% 16% 16% 0% 
EN 10 % Água reciclada e reutilizada. 26% 23% 24% -12% 
EN 11 Zonas protegidas. 33% 28% 30% -15% 
EN 12 Descrição dos impactos. 30% 23% 27% -23% 
EN 13 Habitats protegidos. 28% 28% 28% 0% 
EN 14 Gestão de impactos. 33% 26% 29% -21% 
EN 15 Espécies em risco de extinção. 23% 23% 23% 0% 
EN 16 Gases com efeito de estufa. 44% 35% 40% -20% 
EN 17 Outras emissões indiretas. 35% 28% 31% -20% 
EN 18 Iniciativas à redução das emissões de gases. 42% 42% 42% 0% 
EN 19 Emissão de substâncias destruidoras da camada de ozono. 28% 23% 26% -18% 
EN 20 Nox, Sox e outras emissões. 26% 21% 23% -19% 
EN 21 Descarga total. 30% 26% 28% -13% 
EN 22 Resíduos. 44% 42% 43% -5% 
EN 23 Derrames. 28% 26% 27% -7% 
EN 24 Resíduos transportados. 23% 21% 22% -9% 
EN 25 Descargas de águas. 21% 19% 20% -10% 
EN 26 Impactos ambientais. 40% 33% 36% -18% 
EN 27 Embalagens 30% 28% 29% -7% 
EN 28 Coimas e sanções. 30% 23% 27% -23% 
EN 29 Impactos ambientais dos transportes. 37% 33% 35% -11% 
EN 30 Proteção ambiental. 26% 21% 23% -19% 
Após breve análise, pode verificar-se que no período em análise nenhum indicador de 
desempenho ambiental ultrapassa o nível de divulgação de 50%, por parte das Empresas da 
Amostra. Deste modo, os indicadores Iniciativas às reduções no consumo de energia 
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(EN6) e Resíduos (EN22) são os que se apresentam com maior média de divulgação, 
ambos com 43% de divulgação. Por outro lado, o indicador Recursos hídricos (EN9) é o 
que se apresenta com menor média de divulgação (de 16%). 
Em termos de variação no período em análise, os indicadores Poupança de energia (EN5), 
Iniciativas às reduções no consumo de energia (EN6) e Iniciativas para reduzir o consumo 
indireto de energia (EN7) foram os únicos que registaram um aumento, sendo este de 6%, 
5% e 6%, respetivamente; os restantes registaram decréscimos, sendo o indicador % 
Materiais usados provenientes de reciclagem (EN2) o que registou um maior decréscimo 
(de 24%). Contudo, quatro indicadores não registaram qualquer variação no período em 
análise – Recursos hídricos (EN9), Habitats protegidos (EN13), Espécies em risco de 
extinção (EN15) e Iniciativas à redução das emissões de gases (EN18). 
No que respeita à análise da percentagem de divulgação de informação sobre RSE a nível 
do Desempenho Social, na Tabela 4.F8 (consultar Apêndice F) apresentam-se os quarenta 
indicadores que compõe este desempenho, assim como o nível de divulgação de 2012 e 
2013, a média de divulgação de cada indicador e a sua variação neste período. 
Pela análise da tabela supra referida (consultar Apêndice F) verifica-se que apenas um dos 
quarenta indicadores sociais é divulgado pela maioria das Empresas, o referente ao número 
Total de trabalhadores (LA2), com uma média de divulgação de 66%. De seguida 
constata-se a importância dos indicadores Programas e práticas para avaliar e gerir os 
impactos das operações na comunidade (SO1) e Horas de formação (LA10), com uma 
média de divulgação de 56% e 49%, respetivamente. 
Da análise aos indicadores de desempenho social relacionados com Práticas laborais e 
trabalho condigno, pode aferir-se que o indicador que se apresenta com maior média de 
divulgação é o indicador referente ao número Total de trabalhadores (LA2), seguindo-se o 
indicador Horas de formação (LA10), com 66% e 49% de divulgação, respetivamente. Em 
oposição, os indicadores Benefícios aos trabalhadores em tempo integral (LA3) e 
Comissões de segurança e saúde (LA6) são os que se apresentam com menor média de 
divulgação (ambos de 22%). 
Em termos de variação no período em análise, à exceção de três indicadores que não 
registaram qualquer variação – Acordos com sindicatos (LA9), Análises de desempenho 
(LA12) e Composição dos órgãos sociais (LA13) –, os demais registaram decréscimos, 
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sendo o indicador Acordos de contratação coletiva (LA4) o que registou um maior 
decréscimo (de 30%). 
Em relação aos indicadores de desempenho social relacionados com Direitos Humanos, 
pode verificar-se que o indicador Casos de discriminação (HR4) é em média o mais 
divulgado, seguindo-se o indicador Trabalho infantil (HR6), com uma média de 
divulgação de 33% e 30%, respetivamente; tendo sido o indicador Pessoal de Segurança 
submetido a formação (HR8), o menos divulgado, com uma média de divulgação de 19%. 
Relativamente à variação no período em análise, à exceção de apenas um indicador que 
não registou qualquer variação – Pessoal de Segurança submetido a formação (HR8) –, os 
demais registaram decréscimos, sendo o indicador Trabalho infantil (HR6) o que registou 
um maior decréscimo (de 26%). 
Quanto aos indicadores de desempenho social relacionados com Sociedade, pode verificar-
se que o indicador Programas e práticas para avaliar e gerir os impactos das operações 
na comunidade (SO1) é em média o mais divulgado, com uma média de divulgação de 
56%, tendo sido o indicador Contribuições financeiras a partidos políticos (SO6), o menos 
divulgado, com uma média de divulgação de 19%. 
Em termos de variação no período em análise, à exceção de dois indicadores que não 
registaram qualquer variação – Programas e práticas para avaliar e gerir os impactos das 
operações na comunidade (SO1) e Contribuições financeiras a partidos políticos (SO6) –, 
os demais registaram decréscimos, sendo o indicador Posição e participação quanto às 
políticas públicas (SO5) o que registou um maior decréscimo (de 23%). 
No que respeita aos indicadores de desempenho social relacionados com Responsabilidade 
pelo Produto, pode verificar-se que o indicador Programas de observância das leis (PR6) é 
em média o mais divulgado, com uma média de divulgação de 37%, tendo sido o indicador 
Incidentes de não conformidade com comunicações e marketing (PR7), o menos 
divulgado, com uma média de divulgação de 17%. 
Em termos de variação no período em análise, à exceção de dois indicadores que não 
registaram qualquer variação – Incidentes de não conformidade (PR2) e Incidentes de não 
conformidade relativo à informação e rotulagem (PR4) –, os demais registaram 
decréscimos, sendo o indicador Informação sobre os produtos e serviços exigida por 
regulamentos (PR3) o que registou um maior decréscimo (de 26%). 
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Em suma, é de referir que a nível da análise da média de Desempenho Social em todos os 
aspetos não existem indicadores com um nível de divulgação inferior a 17%, sendo este o 
valor mais reduzido de todos os indicadores deste desempenho. 
ii. Análise dos Aspetos dos Relatórios de Sustentabilidade 
Neste ponto pretende-se determinar o nível de divulgação relativamente aos aspetos 
económicos (desempenho económico, presença no mercado e impactos económicos 
indiretos), isto é, qual (quais) o(s) aspeto(s) do Desempenho Económico supra referidos 
mais divulgado(s). Para tal, analisar-se-á os indicadores da GRI (2006) referentes ao 
Desempenho Económico, conforme Gráfico 4.8.  
Gráfico 4.8 Divulgação dos Aspetos de Desempenho Económico. 
 
Económico: Média do aspeto Desempenho económico, baseado nos indicadores EC1 a EC4. 
Mercado: Média do aspeto Presença no mercado, baseado nos indicadores EC5 a EC7. 
Indiretos: Média do aspeto Impactos económicos indiretos, baseado nos indicadores EC8, EC9. 
Após breve análise aos resultados obtidos no Gráfico 4.8 e da análise de conteúdo 
relacionada com a divulgação dos aspetos do Desempenho Económico, relativamente ao 
período em análise, pode aferir-se que o aspeto Desempenho económico é o que apresenta 
um maior nível de divulgação de informação (de 51% em 2012 e de 47% em 2013). Os 
outros aspetos apresentam igual nível de divulgação. Note-se que em 2013 todos os aspetos 
sofreram um ligeiro decréscimo, como se pode observar na Tabela 4.8. 










Económico 51% 47% 49% -8% 
Mercado 28% 26% 27% -7% 
Indiretos 28% 26% 27% -7% 














Seguidamente, pretende-se determinar o nível de divulgação relativamente aos aspetos 
ambientais (materiais, energia, água, biodiversidade, emissões, efluentes e resíduos, 
produtos e serviços, conformidade, transporte e geral), isto é, qual (quais) o(s) aspeto(s) do 
Desempenho Ambiental supra referidos mais divulgado(s). Para tal, analisar-se-á os 
indicadores da GRI (2006) referentes ao Desempenho Ambiental, conforme Gráfico 4.9. 
Gráfico 4.9 Divulgação dos Aspetos de Desempenho Ambiental. 
 
Materiais: Média do aspeto Materiais baseado nos indicadores EN1 e EN2. 
Energia: Média do aspeto Energia baseado nos indicadores EN3 a EN7. 
Água: Média do aspeto Água baseado nos indicadores EN8 a EN10. 
Biodiversidade: Média do aspeto Biodiversidade baseado nos indicadores EN11a EN15. 
Resíduos: Média do aspeto Emissões, Efluentes e Resíduos baseado nos indicadores EN16 a EN25. 
Produtos e Serviços: Média do aspeto Produtos e Serviços baseado nos indicadores EN26 e EN27. 
Diversos: Média do aspeto Conformidade baseado no indicador EN28, do aspeto Transporte baseado no indicador 
EN29 e do aspeto Geral baseado no indicador EN30. 
Após breve análise aos resultados obtidos no Gráfico 4.9 e da análise de conteúdo 
relacionada com a divulgação dos aspetos do Desempenho Ambiental, relativamente ao 
período em análise, pode aferir-se que o aspeto Energia é o que apresenta um maior nível 
de divulgação de informação (de 36% em 2012 e de 35% em 2013). Os outros aspetos 
apresentam semelhantes níveis de divulgação. Note-se que em 2013 todos os indicadores 
sofreram um decréscimo, tendo sido o aspeto Energia o que menos decresceu, como se 








































Materiais 34% 28% 31% -18% 
Energia 36% 35% 35% -3% 
Água 28% 26% 27% -7% 
Biodiversidade 29% 26% 27% -10% 
Resíduos 32% 28% 30% -13% 
Produtos e Serviços 35% 30% 33% -14% 
Diversos 31% 26% 28% -16% 
Por fim, pretende-se determinar o nível de divulgação relativamente aos aspetos sociais 
(isto é, aos Grupos do Desempenho Social: Práticas laborais e trabalho condigno, Direitos 
Humanos, Sociedade e Responsabilidade pelo produto), isto é, qual (quais) o(s) aspeto(s) 
do Desempenho Social supra referidos mais divulgado(s). Para tal, analisar-se-á os 
indicadores da GRI (2006) referentes ao Desempenho Social, conforme Gráfico 4.10. 
Gráfico 4.10 Divulgação dos Aspetos de Desempenho Social. 
 
Práticas laborais e Trabalho condigno: Média do aspeto relacionado com as Práticas laborais e Trabalho condigno 
baseado nos indicadores LA1 a LA14. 
Direitos humanos: Média do aspeto relacionado com os Direitos humanos baseado nos indicadores HR1a HR9. 
Sociedade: Média do aspeto relacionado com a Sociedade baseado nos indicadores SO1 a SO8.  
Responsabilidade pelo produto: Média do aspeto relacionado com a Responsabilidade pelo produto baseado nos 
indicadores PR1 a PR9. 
Após breve análise aos resultados obtidos no Gráfico 4.10 e da análise de conteúdo 
relacionada com a divulgação dos aspetos do Desempenho Social, relativamente ao 
período em análise, pode aferir-se que o aspeto Práticas laborais e Trabalho condigno é o 
que apresenta um maior nível de divulgação de informação (de 36% em 2012 e de 32% em 
2013), seguindo-se o aspeto Sociedade (de 33% em 2012 e de 30% em 2013). Em termos 
de variação no período em análise, pode verificar-se que o aspeto Direitos Humanos foi o 
que registou um maior decréscimo, como se pode observar igualmente na Tabela 4.10. 
 
 
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 
Práticas laborais e Trabalho condigno 
Direitos humanos 
Sociedade 























Práticas laborais e Trabalho condigno 36% 32% 34% -11% 
Direitos Humanos 30% 24% 27% -20% 
Sociedade 33% 30% 32% -9% 
Responsabilidade pelo Produto 28% 24% 26% -13% 
 
iii. Resumo da análise aos Desempenhos Económico, Ambiental e Social 
Neste ponto pretendem-se analisar os três desempenhos (económico, ambiental e social), a 
fim de se identificar qual o que apresenta maior nível de divulgação de informação. Para 
tal analisar-se-á a média de divulgação de todos os indicadores (setenta e nove) da GRI 
(2006) por desempenho, conforme o Gráfico 4.11. 
Gráfico 4.11 Divulgação dos Desempenhos Económico, Ambiental e Social. 
 
Desempenho Económico: Média de todos os indicadores pertencentes a este desempenho (EC1 a EC9). 
Desempenho Ambiental: Média de todos os indicadores pertencentes a este desempenho (EN1 a EN30). 
Desempenho Social: Média de todos os indicadores pertencentes a este desempenho (LA1 a LA14; HR1 a HR9; SO1 a SO8; e 
PR1 a PR9). 
Dos resultados obtidos no Gráfico 4.11 e da análise de conteúdo relacionada com a 
divulgação de todos os indicadores de todos os desempenhos (setenta e nove indicadores), 
relativamente ao período em análise, pode aferir-se que o Desempenho Económico é o que 
apresenta um maior nível de divulgação de informação (de 35% em 2012 e de 33% em 
2013); sendo igualmente o que apresenta em média o maior nível de divulgação de 
informação. Em termos de variação no período em análise, pode verificar-se que este 
desempenho foi o que registou um menor decréscimo, como se pode observar igualmente 


















Tabela 4.11 Divulgação dos Desempenhos Económico, Ambiental e Social. 









Desempenho Económico 35% 33% 34% -6% 
Desempenho Ambiental 32% 28% 30% -13% 
Desempenho Social 32% 28% 30% -13% 
Relembre-se que relativamente ao Desempenho Económico, o aspeto Económico é mais 
divulgado; sendo os indicadores Valor económico gerado e distribuído (EC1) e 
Obrigações com planos de pensões (EC3) em média os mais divulgados (de 67% e 52%, 
respetivamente) e o indicador Rácios de salários (EC5) em média o menos divulgado (de 
22%).  
Quanto ao Desempenho Ambiental, o aspeto Energia é o mais divulgado; sendo os 
indicadores Iniciativas às reduções no consumo de energia (EN6) e Resíduos (EN22) em 
média os mais divulgados (ambos de 43%) e o indicador Recursos Hídricos (EN9) em 
média o menos divulgado (de 16%). 
No que diz respeito ao Desempenho Social, o grupo Práticas laborais e Trabalho 
condigno é o mais divulgado, sendo os indicadores Total de trabalhadores (LA2) e 
Programas e práticas para avaliar e gerir os impactos das operações na comunidade 
(SO1) em média os mais divulgados (de 66% e 56%, respetivamente) e o indicador 
Incidentes de não conformidade com comunicações e marketing (PR7) em média o menos 
divulgado (17%). 
Em suma, verificou-se que 72% das Empresas do PSI Geral (pertencentes à Amostra) 
divulgam informações sobre RSE nos seus Relatórios de Sustentabilidade ou nos seus 
Relatórios Único de Gestão; o facto da maioria das Empresas da Amostra emitirem 
somente um Relatório Único de Gestão (integrando nele quer o Relatório de 
Sustentabilidade, quer o Relatório e Contas, originando um único Relatório) justifica o 
facto do Desempenho Económico apresentar uma média de divulgação subtilmente 
superior à dos demais desempenhos, pois no Relatório e Contas as Empresas tendem a 
divulgar informação financeira obrigatória, que por sua vez serve de base aos indicadores 
do Desempenho Económico.  
A diminuição generalizada da divulgação de informação sobre aspetos económicos, 
ambientais e sociais deve-se, em parte, pela maior importância dada à característica 
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(qualitativa) Materialidade, ou seja, as Empresas aquando da elaboração do Relatório de 
Sustentabilidade divulgam apenas informações que considerem materialmente relevantes 
(que refletem os impactos económicos, ambientais e sociais significativos da Empresa ou 
que influenciem substancialmente as avaliações e tomadas de decisão dos stakeholders); 
isto permitir-lhes-á poupar recursos. Esta é a principal diferença introduzida pelas 
Diretrizes G4 da GRI (2013), pois esta enfatiza a Materialidade a fim de tornar os 
Relatórios de Sustentabilidade mais relevantes, confiáveis e compreensíveis; e ainda 
permitindo às Empresas que ofereçam melhores informações aos mercados e à Sociedade 
sobre questões de RSE – que sejam efetivamente cruciais ao alcance dos seus objetivos 
assim como informar sobre a gestão do seu impacto na Sociedade. Em suma, dá-se 
preferência à Materialidade a fim de se minimizar a divulgação de informações pouco 
relevantes (o que importa é a Qualidade e não a Quantidade).  
4.1.2.2.  Análise da Presença Online  
Nesta subsecção pretende-se analisar a percentagem de divulgação de informação sobre 
RSE online, isto é, analisar a presença online da Amostra através da análise aos seus 
websites institucionais e às suas redes sociais (Facebook e LinkedIn). Para tal, ter-se-á em 
conta as variáveis dependentes mencionadas no Quadro 3.4 do subcapítulo 3.4. O Gráfico 
4.12 demonstra a média da Presença online da Amostra, isto é, a percentagem de Empresas 
que possuem websites institucionais e redes sociais (Facebook e LinkedIn). 
Gráfico 4.12 Presença online da Amostra. 
 
Dos resultados obtidos no Gráfico 4.12 e da análise de conteúdo relacionada com a 
divulgação de informação sobre RSE, relativamente ao período em análise, pode aferir-se 
que todas as Empresas têm websites institucionais, 72% da Amostra tem LinkedIn e 40% 
da Amostra tem Facebook. Verificou-se ainda que 49% da Amostra tem na homepage um 
separador ou link fixo direto para informação sobre RSE nos seus websites institucionais. 









No Gráfico 4.13 apresenta-se o nível de divulgação online do Código de Ética ou do 
Código de Conduta por parte das Empresas da Amostra. 
Gráfico 4.13 Divulgação do Código de Ética ou do Código de Conduta online. 
 
Relativamente à divulgação online do Código de Ética ou do Código de Conduta, apenas 
53% da Amostra divulga nos websites institucionais, verificando-se uma divulgação 
reduzida no caso do Facebook e nula no caso da LinkedIn. 
O Gráfico 4.14 apresenta o nível de divulgação online de Detalhes de Projetos relacionados 
com RSE. 
Gráfico 4.14 Divulgação online de Detalhes de Projetos relacionados com RSE. 
 
Após breve análise do Gráfico 4.14, pode afirmar-se que existe um maior nível de 
divulgação online de Detalhes de Projetos relacionados com RSE nos websites 
institucionais, comparativamente com as redes sociais (Facebook e LinkedIn); registando-
se um nível bastante reduzido na LinkedIn. Sendo os Objetivos do Projeto a variável mais 
divulgada online, como se pode observar na Tabela 4.12. 
Tabela 4.12 Divulgação online de Detalhes de Projetos relacionados com RSE. 
Variável Dependente Websites Facebook LinkedIn 
Média 
Divulgação 
Objetivos do Projeto 53% 23% 7% 28% 
Equipa gestora 44% 23% 7% 25% 
Há quanto tempo está em execução 28% 19% 7% 18% 
Média Divulgação 42% 22% 7% – 
















De seguida, no Gráfico 4.15 apresenta-se  o nível de divulgação online de Resultados de 
Projetos relacionados com RSE.  
Gráfico 4.15 Divulgação online de Resultados de Projetos relacionados com RSE. 
 
Da análise do Gráfico 4.15, pode afirmar-se que existe um maior nível de divulgação 
online de Resultados de Projetos relacionados com RSE nos websites institucionais, 
comparativamente com as redes sociais (Facebook e LinkedIn); registando-se um nível 
bastante reduzido na LinkedIn. Sendo os Benefícios gerados por estes Projetos a variável 
mais divulgada online, como se pode observar na Tabela 4.13. 
Tabela 4.13 Divulgação online de Resultados de Projetos relacionados com RSE. 
Variável Dependente Websites Facebook LinkedIn 
Média 
Divulgação 
Benefícios gerados 44% 16% 5% 22% 
Quantidade de recursos investidos 19% 14% 5% 13% 
Impactos socioeconómicos gerados 19% 12% 5% 12% 
Diminuição de danos ambientais 21% 9% 2% 11% 
Média Divulgação 26% 13% 4% – 
O Gráfico 4.16 apresenta o nível de divulgação online de Possíveis Parcerias com 
Organizações Não Governamentais (ONG’s), Governos e outros Grupos relacionadas com 
RSE. 
Gráfico 4.16 Divulgação online de Possíveis Parcerias com ONG’s, Governos e outros 
Grupos relacionadas com RSE. 
 
Da análise do Gráfico 4.16, pode afirmar-se que existe um maior nível de divulgação 
online de Possíveis Parcerias com ONG’s, Governos e outros Grupos relacionadas com 
















RSE nos websites institucionais, comparativamente com as redes sociais (Facebook e 
LinkedIn); registando-se um nível bastante reduzido na LinkedIn. Sendo a Identificação de 
possíveis Parcerias a variável mais divulgada online, seguindo-se o modo de Como se 
relacionam com os Parceiros, como se pode observar na Tabela 4.14. 
Tabela 4.14 Divulgação online de Possíveis Parcerias com ONG’s, Governos e outros 
Grupos relacionadas com RSE.  
Variável Dependente Websites Facebook LinkedIn 
Média 
Divulgação 
Identificação de possíveis Parcerias 14% 7% 2% 8% 
Como se relacionam com os Parceiros 16% 5% 0% 7% 
Papel de cada um 12% 0% 0% 4% 
Média de Divulgação 14% 4% 1% – 
No Gráfico 4.17 apresenta-se o nível de divulgação online do Relatório de Sustentabilidade 
por parte das Empresas da Amostra. 
Gráfico 4.17 Divulgação online do Relatório de Sustentabilidade. 
 
Relativamente à divulgação online do Relatório de Sustentabilidade, grande parte da 
Amostra (70%) divulga-o nos websites institucionais, verificando-se uma divulgação 
reduzida no caso da LinkedIn e nula no caso do Facebook. 
O Gráfico 4.18 apresenta o nível de divulgação online da Definição da Empresa, isto é, se 
divulga a sua visão, valores e missão. 
Gráfico 4.18 Divulgação online da Definição da Empresa. 
 
















Após breve análise do Gráfico 4.18, pode afirmar-se que existe um maior nível de 
divulgação online da Definição da Empresa nos websites institucionais (de 65%), 
comparativamente com as redes sociais (Facebook e LinkedIn; de 15% e 20%, 
respetivamente). Sendo a Visão a variável mais divulgada online, seguindo-se os Valores e 
por último a Missão, como se pode observar na Tabela 4.15. 
Tabela 4.15 Divulgação online da Definição da Empresa.  
Variável Dependente Websites Facebook LinkedIn 
Média 
Divulgação 
Visão 67% 14% 30% 37% 
Valores 65% 16% 16% 32% 
Missão 63% 14% 14% 30% 
Média Divulgação 65% 15% 20% – 
Em suma, pode afirmar-se que as Empresas do PSI Geral (que integram a Amostra em 
estudo) em média, divulgam mais informação sobre RSE nos seus websites institucionais 
do que propriamente nas redes sociais (Facebook e LinkedIn).  
É de realçar que a média da Presença Online é de 71%, o que significa que 71% da 
Amostra em estudo possui Website institucional, Facebook e/ou LinkedIn; 33% da 
Amostra define a sua Empresa, ou seja, divulga online a sua Visão, Valores e Missão; 24% 
da Amostra divulga online os Detalhes de Projetos de RSE, contudo apenas 14% divulga 
os Resultados dos seus Projetos de RSE; 26% da Amostra divulga o seu Relatório de 
Sustentabilidade online e 19% divulga um Código de Ética ou um Código de Conduta. 
Apenas 6% da Amostra divulga online Possíveis Parcerias com Organizações Não 
Governamentais, Governos e outros Grupos relacionadas com RSE. 
Note-se que as Empresas da Amostra que têm conta no Facebook e/ou na LinkedIn usam-
na igualmente para divulgar os seus serviços e produtos, numa ótica mais comercial (cerca 
de 18% e 16%, respetivamente). 
4.2.  Análise Bivariada 
Neste subcapítulo desenvolver-se-á a análise bivariada dos dados recolhidos visando 
relacionar os fatores (Rendibilidade, Endividamento, Dimensão e Setor) com o nível de 
divulgação de informação sobre RSE quer nos Relatórios de Sustentabilidade – analisados 
com base no referencial da GRI (versão 3.0) –, quer na Presença Online. Note-se que 
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considera-se o fator Tipologia do Setor como a Sensibilidade Ambiental do Setor de 
Atividade, ou seja, considera-se «Empresas Poluentes» as que têm maior sensibilidade 
ambiental, isto é, as que pertencem a setores de atividade com impactos ambientais 
potencialmente nocivos para o Ambiente (setores Indústria e Construção; e ainda três 
Empresas do setor Serviços); considerando-se «Empresas Pouco Poluentes» as 
pertencentes aos demais setores (Comércio, Serviços, Novas Tecnologias e Financeiro), 
como já mencionado no subcapítulo 3.4. Recolha de Dados (consultar Apêndice B). Assim, 
o Setor 1 é composto pelas «Empresas Poluentes» (setores Indústria e Construção; num 
total de 18 Empresas); sendo o Setor 2 composto pelas «Empresas Pouco Poluentes» 
(setores Comércio, Serviços, Novas Tecnologias e Financeiro; num total de 25 Empresas). 
Como referido no subcapítulo 3.5., a análise estatística bivariada compreende métodos de 
análise de duas variáveis, podendo ser, ou não, estabelecida uma relação de causa/efeito 
entre as duas variáveis. O teste para a independência de duas variáveis através dos 
coeficientes de correlação linear de Pearson, Spearman, ou Kendall’s Tau_b, são 
exemplos típicos de métodos de análise bivariada. Uma vez que neste estudo a dimensão 
da Amostra é relativamente reduzida e por se tratar de variáveis com dados dicotómicos 
que não tem uma distribuição normal, utilizar-se-á a correlação linear de Kendall’s 
Tau_b, com testes de significância Two-tailed pois não existe um conhecimento prévio da 
direção da associação.  
4.2.1.  Interpretação e análise de informação sobre Responsabilidade 
Social Empresarial  nos Relatórios de Sustentabilidade, baseados no 
referencial  GRI (2006) 
Neste ponto do Estudo Empírico, desenvolver-se-á a análise bivariada dos dados 
recolhidos visando obter resposta à primeira hipótese de investigação: 
H1: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre RSE nos 
Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, e alguns fatores. 
Com o objetivo de testar esta hipótese, foram consideradas as seguintes sub-hipóteses: 
H1.1: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre 
RSE nos Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, e a 
rendibilidade das Entidades. 
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H1.2: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre 
RSE nos Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, e o nível 
de endividamento das Entidades. 
H1.3: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre 
RSE nos Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, e a 
dimensão das Entidades. 
H1.4: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre 
RSE nos Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, e a 
tipologia do setor das Entidades. 
4.2.1.1.  Relação entre a divulgação de informação sobre Responsabilidade 
Social Empresarial nos Relatórios de Sustentabilidade e os Fatores  
Neste ponto, com o objetivo de testar a hipótese H1, efetuar-se-á uma análise bivariada da 
relação existente (ou não) entre os fatores (Rendibilidade, Endividamento, Dimensão e 
Setor) e o nível de divulgação de informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade 
(Desempenhos Económico, Ambiental e Social), conforme se pode observar nas Tabelas 
4.16 e 4.17. 
Tabela 4.16 Relação entre a divulgação dos desempenhos e os fatores em 2012.  
Correlação – Kendall's tau_b 
 ROE12 ENDIV12 DIM12 
DE total12 
Correlation Coefficient ,085 ,105 ,418** 
Sig. (2-tailed) ,457 ,360 ,000 
N 43 43 43 
DA total12 
Correlation Coefficient ,044 ,131 ,462** 
Sig. (2-tailed) ,696 ,242 ,000 
N 43 43 43 
DS total12 
Correlation Coefficient ,034 ,125 ,401
** 
Sig. (2-tailed) ,758 ,256 ,000 
N 43 43 43 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
DE – Desempenho Económico; DA – Desempenho Ambiental; DS – Desempenho Social. 
Como se pode observar na Tabela 4.16 relativamente ao ano de 2012, em relação ao fator 
Dimensão, os coeficientes de correlação com um nível de significância de 0,01 são 
similares em relação aos Desempenhos Económico, Ambiental e Social, com um valor de 
0,418; 0,462; e 0,401, respetivamente; sendo ligeiramente mais acentuada no Desempenho 
Ambiental. Ou seja, existe uma relação positiva, significativa a 1%, o que indica que um 
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maior nível de divulgação de informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade 
está associado a uma maior Dimensão da Empresa. 
Tabela 4.17 Relação entre a divulgação dos desempenhos e os fatores em 2013.  
Correlação – Kendall's tau_b 
 ROE13 ENDIV13 DIM13 
DE total13 
Correlation Coefficient ,228* -,027 ,449** 
Sig. (2-tailed) ,045 ,813 ,000 
N 43 43 43 
DA total13 
Correlation Coefficient ,181 ,017 ,437** 
Sig. (2-tailed) ,109 ,879 ,000 
N 43 43 43 
DS total13 
Correlation Coefficient ,054 ,075 ,383** 
Sig. (2-tailed) ,620 ,493 ,000 
N 43 43 43 
 **. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
 *. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
DE – Desempenho Económico; DA – Desempenho Ambiental; DS – Desempenho Social. 
Como se pode verificar na Tabela 4.17 relativamente ao ano de 2013, em relação ao fator 
Dimensão, os coeficientes de correlação com um nível de significância de 0,01 
permanecem similares em relação aos Desempenhos Económico, Ambiental e Social. 
Contudo, verifica-se um ligeiro aumento do coeficiente entre o Desempenho Económico e 
a Dimensão, no valor de 0,031 face a 2012; sendo esta a relação mais acentuada. Por outro 
lado, nos demais desempenhos (Ambiental e Social) verifica-se um subtil decréscimo face 
a 2012, no valor de 0,025 e de 0,018, respetivamente. Não obstante, pode igualmente 
afirmar-se que existe uma relação positiva, significativa a 1%, o que indica que um maior 
nível de divulgação de informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade está 
associado a uma maior Dimensão da Empresa. 
É de realçar a existência da relação positiva entre a Rendibilidade e o Desempenho 
Económico, sendo esta significativa a 5%; o que indica que um maior nível de divulgação 
de informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade (relativo ao Desempenho 
Económico) está associado a uma maior Rendibilidade da Empresa.  
4.2.1.2.  Influência do Setor na relação entre os Fatores e a divulgação de 
informação sobre Responsabilidade Social Empresarial nos Relatórios de 
Sustentabilidade baseados no referencial GRI (2006)  
Neste ponto, com o objetivo de testar a hipótese H1, efetuar-se-á uma análise ao nível de 
divulgação de informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade (Desempenhos 
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Económico, Ambiental e Social), tendo em conta o fator Tipologia do Setor (isto é, a 
Sensibilidade Ambiental deste), conforme se pode observar nas Tabelas 4.23 e 4.24.  
E efetuar-se-á ainda uma análise bivariada da relação existente (ou não) entre os fatores 
(Rendibilidade, Endividamento e Dimensão) e o nível de divulgação de informação sobre 
RSE nos Relatórios de Sustentabilidade (Desempenhos Económico, Ambiental e Social), 
tendo em conta a influência do Setor, isto é, a Sensibilidade Ambiental do Setor de 
Atividade a que pertence, conforme se pode observar nas Tabelas 4.19 a 4.22.  
Começar-se-á por analisar o Setor 1 (Empresas Poluentes) em ambos os anos em análise, 
conforme Tabela 4.18 e 4.19. 
Tabela 4.18 Influência do Setor 1 na relação entre a divulgação dos desempenhos e os 
fatores em 2012. 
Setor 1 – Empresas Poluentes_2012 
Correlação – Kendall's tau_b 
 ROE12 (S1) ENDIV12 (S1) DIM12 (S1) 
DE total12 (S1) 
Correlation Coefficient ,165 -,007 ,509** 
Sig. (2-tailed) ,369 ,969 ,006 
N 18 18 18 
DA total12 (S1) 
Correlation Coefficient ,158 ,021 ,651** 
Sig. (2-tailed) ,376 ,908 ,000 
N 18 18 18 
DS total12 (S1) 
Correlation Coefficient ,101 -,007 ,507** 
Sig. (2-tailed) ,566 ,970 ,004 
N 18 18 18 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
Total de 18 Empresas. 
DE – Desempenho Económico; DA – Desempenho Ambiental; DS – Desempenho Social. 
Conforme a Tabela 4.18 pode afirmar-se que no ano de 2012 e em relação ao Setor 1 
(Empresas Poluentes), relativamente ao fator Dimensão, os coeficientes de correlação com 
um nível de significância de 0,01 são similares em relação aos Desempenhos Económico e 
social, com um valor de 0,509; e 0,507, respetivamente; sendo mais acentuada no 
Desempenho Ambiental, com um valor de 0,651. Ou seja, existe uma relação positiva, 
significativa a 1%, o que indica que um maior nível de divulgação de informação sobre 







Tabela 4.19 Influência do Setor 1 na relação entre a divulgação dos desempenhos e os 
fatores em 2013. 
Setor 1 – Empresas Poluentes_2013 
Correlação – Kendall's tau_b 
 ROE13 (S1) ENDIV13 (S1) DIM13 (S1) 
DE total13 (S1) 
Correlation Coefficient ,296 -,268 ,528** 
Sig. (2-tailed) ,108 ,147 ,004 
N 18 18 18 
DA total13 (S1) 
Correlation Coefficient ,202 -,188 ,494** 
Sig. (2-tailed) ,261 ,295 ,006 
N 18 18 18 
DS total13 (S1) 
Correlation Coefficient ,081 -,027 ,499** 
Sig. (2-tailed) ,647 ,879 ,005 
N 18 18 18 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
Total de 18 Empresas. 
DE – Desempenho Económico; DA – Desempenho Ambiental; DS – Desempenho Social. 
Conforme a Tabela 4.19 pode afirmar-se que no ano de 2013 e em relação ao Setor 1 
(Empresas Poluentes), relativamente ao fator Dimensão, os coeficientes de correlação com 
um nível de significância de 0,01 são similares em relação aos Desempenhos Ambiental e 
Social, com um valor de 0,494; e 0,499, respetivamente; sendo ligeiramente mais 
acentuada no Desempenho Económico, com um valor de 0,528. Ou seja, existe uma 
relação positiva, significativa a 1%, o que indica que um maior nível de divulgação de 
informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade está associado a uma maior 
Dimensão da Empresa. 
Em suma da análise relativa ao Setor 1 (Empresas Poluentes), nomeadamente a influência 
deste Setor na relação entre os Fatores (Rendibilidade, Endividamento e Dimensão) e a 
divulgação de informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade, pode concluir-se 
que é quase inexistente; havendo apenas uma relação positiva, com um nível de 
significância de 1%, entre a Dimensão e os Desempenhos Económico, Ambiental e Social 
(sendo mais acentuada em 2012, relativamente ao Desempenho Ambiental; e mais 
acentuada em 2013, em relação ao Desempenho Económico).  
De seguida, analisar-se-á o Setor 2 (Empresas Pouco Poluentes) em ambos os anos em 








Tabela 4.20 Influência do Setor 2 na relação entre a divulgação dos desempenhos e os 
fatores em 2012. 
Setor 2 – Empresas Pouco Poluentes_2012 
Correlação – Kendall's tau_b 
 ROE12 (S2) ENDIV12 (S2) DIM12 (S2) 
DE total12 (S2) 
Correlation Coefficient ,011 ,174 ,352* 
Sig. (2-tailed) ,942 ,257 ,022 
N 25 25 25 
DA total12 (S2) 
Correlation Coefficient ,027 ,175 ,299 
Sig. (2-tailed) ,861 ,261 ,054 
N 25 25 25 
DS total12 (S2) 
Correlation Coefficient ,004 ,231 ,367* 
Sig. (2-tailed) ,981 ,121 ,014 
N 25 25 25 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
Total de 25 Empresas. 
DE – Desempenho Económico; DA – Desempenho Ambiental; DS – Desempenho Social. 
Conforme a Tabela 4.20 pode afirmar-se que no ano de 2012 e em relação ao Setor 2 
(Empresas Pouco Poluentes), existe uma relação positiva, com um nível de significância de 
5%, entre os Desempenhos Económico e Social e a Dimensão da Empresa (com um valor 
de 0,352; e 0,367, respetivamente); o que indica que um maior nível de divulgação de 
informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade está associado a uma maior 
Dimensão da Empresa. 
Tabela 4.21 Influência do Setor 2 na relação entre a divulgação dos desempenhos e os 
fatores em 2013. 
Setor 2 – Empresas Pouco Poluentes_2013 
Correlação – Kendall's tau_b 
 ROE13 (S2) ENDIV13 (S2) DIM13 (S2) 
DE total13 (S2) 
Correlation Coefficient ,153 ,139 ,372* 
Sig. (2-tailed) ,313 ,362 ,014 
N 25 25 25 
DA total13 (S2) 
Correlation Coefficient ,200 ,124 ,328* 
Sig. (2-tailed) ,193 ,417 ,032 
N 25 25 25 
DS total13 (S2) 
Correlation Coefficient ,010 ,183 ,335* 
Sig. (2-tailed) ,944 ,211 ,022 
N 25 25 25 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
Total de 25 Empresas. 
DE – Desempenho Económico; DA – Desempenho Ambiental; DS – Desempenho Social. 
Conforme a Tabela 4.21 pode afirmar-se que no ano de 2013 e em relação ao Setor 2 
(Empresas Pouco Poluentes), existe uma relação positiva, com um nível de significância de 
5%, entre os Desempenhos Económico, Ambiental e Social e a Dimensão da Empresa 
(com um valor de 0,372; 0,328 e 0,335, respetivamente); o que indica que um maior nível 
de divulgação de informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade está associado 
a uma maior Dimensão da Empresa. 
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Em suma da análise relativa ao Setor 2 (Empresas Pouco Poluentes), nomeadamente a 
influência deste Setor na relação entre os Fatores (Rendibilidade, Endividamento e 
Dimensão) e a divulgação de informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade, 
pode concluir-se que é quase inexistente; havendo apenas uma relação positiva, com um 
nível de significância de 5%, entre a Dimensão e os Desempenhos Económico, Ambiental 
e Social (sendo subtilmente mais acentuada em 2013, relativamente ao Desempenho 
Económico; e ligeiramente mais acentuada em 2012, em relação ao Desempenho Social). 
Diversos autores (Legendre e Coderre, 2013; Dias, 2009; Reverte, 2009; Branco e 
Rodrigues, 2008a; Barros, 2008; Brammer e Pavelin, 2004; Archel Domench, 2003; 
García-Ayuso e Larrinaga, 2003; Moneva e Llena, 1996; e Roberts, 1992) afirmam que as 
Empresas «Poluentes» (que pertencem a setores com impactos ambientais potencialmente 
nocivos para o Ambiente) tendem a divulgar mais informação sobre RSE visto sentirem-se 
(mais) obrigadas a tornar públicas as suas atuações ambientais.  
De seguida analisar-se-á a divulgação quanto aos três Desempenhos (Económico, 
Ambiental e Social), tendo em conta o fator Tipologia do Setor, isto é, a Sensibilidade 
Ambiental do Setor de Atividade a que pertence, conforme se pode observar nas Tabelas 
4.22 e 4.23.  




























Desempenho Económico 34,57% 37,65% 36,11% 8,91% 
Desempenho Ambiental 34,81% 31,67% 33,24% -9,02% 
Desempenho Social 33,06% 33,33% 33,20% 0,82% 
Divulgação sobre RSE 34,15% 34,22% 34,19% 0,20% 
Com base na Tabela 4.22 pode concluir-se que relativamente ao Setor 1 (Empresas 
Poluentes), em 2012 o desempenho que apresenta um maior nível de divulgação é o 
Ambiental (cerca de 35%); sendo em 2013 o Desempenho Económico (cerca de 38%); 
sendo este último (o Desempenho Económico), em média, o mais divulgado. Em termos de 
variação no período em análise, pode verificar-se que o Desempenho Económico foi o que 
registou um maior aumento (cerca de 9%); sendo o Desempenho Ambiental o único que 
registou um decréscimo (cerca de 9%). Pode igualmente verificar-se que o nível de 
divulgação de informação sobre RSE do Setor 1 (Empresas Poluentes) apresenta uma 
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média de 34,2%; tendo registado (em termos de variação no período em análise) um ligeiro 
aumento de 0,2%. 































Desempenho Económico 35,11% 33,33% 34,22% -5,07% 
Desempenho Ambiental 30,00% 26,27% 28,14% -12,43% 
Desempenho Social 31,00% 33,10% 32,05% 6,77% 
Divulgação sobre RSE 32,04% 30,90% 31,47% -3,56% 
Conforme a Tabela 4.23 pode verificar-se que relativamente ao Setor 2 (Empresas Pouco 
Poluentes), o desempenho que apresenta um maior nível de divulgação, em ambos os anos, 
é o Económico (cerca de 35% em 2012 e 33% em 2013); sendo igualmente em média o 
desempenho mais divulgado. Em termos de variação no período em análise, pode verificar-
se que o Desempenho Social foi o único que registou um aumento (cerca de 7%); sendo o 
Desempenho Ambiental o que registou um maior decréscimo (cerca de 12%). Pode 
igualmente verificar-se que o nível de divulgação de informação sobre RSE do Setor 2 
(Empresas Pouco Poluentes) apresenta uma média de 31,5%; tendo registado (em termos 
de variação no período em análise) um decréscimo de 3,6%. 
Em suma da análise do Setor, pode concluir-se que o Setor 1 (Empresas Poluentes) 
divulga em média mais informação sobre RSE do que o Setor 2 (Empresas Pouco 
Poluentes) (34,2% versus 31,5%); e que em termos de variação no período em análise, o 
Setor 1 (Empresas Poluentes) registou um ligeiro aumento (de 0,2%) enquanto o Setor 2 
(Empresas Pouco Poluentes) registou um decréscimo de 3,6%. 
Moneva e Llena (1996) argumentam que os setores mais sensíveis ao ambiente tendem a 
divulgar mais informação sobre RSE uma vez que se sentem (mais) obrigados a tornar 
públicas as suas atuações ambientais. 
Monteiro (2007) no seu estudo sobre os fatores explicativos do grau de divulgação 
ambiental em Grandes Empresas a operar em Portugal chegou à conclusão que existe uma 
relação positiva entre o índice de divulgação ambiental e a dimensão da Empresa, sendo 
este superior nas Empresas que operam em «setores críticos» (isto é, em setores 
considerados potencialmente causadores de impacto ambiental); referindo ainda que a sua 
análise não confirma associação com a Rendibilidade.  
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Em suma, em 2012, da análise do Setor em geral, a influência deste na relação entre os 
Fatores (Rendibilidade, Endividamento e Dimensão) e o nível de divulgação de informação 
sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade, verifica-se sobretudo a nível do 
Desempenho Ambiental e Social, isto é, existe uma maior relação entre o nível de 
divulgação do Desempenho Ambiental e o Setor 1 (Empresas Poluentes); e uma maior 
relação entre o nível de divulgação do Desempenho Social e o Setor 2 (Empresas Pouco 
Poluentes). Note-se ainda que os coeficientes de correlação apresentam valores mais 
baixos no Setor 2 (Empresas Pouco Poluentes) do que no Setor 1 (Empresas Poluentes), 
ou seja, a relação existente é mais fraca no Setor 2 (Empresas Pouco Poluentes). 
Verificou-se ainda que as Empresas Poluentes (Setor 1) tendem a divulgar mais 
informação ambiental, conforme conclui igualmente Carvalho (2010); e as Empresas 
Pouco Poluentes (Setor 2) tendem a divulgar mais informação económica. 
Contudo, em 2013 isto não se verifica, ou seja, em 2013 ambos os Setores (1 e 2) tendem a 
divulgar mais informação económica, possivelmente devido ao agravamento da crise 
económica em Portugal.  
No presente estudo, em relação ao Setor 1 (Empresas Poluentes), existe uma relação 
significativa (p-value <0,01) nos três desempenhos, sendo mais acentuada a nível ambiental 
(em 2012) e a nível económico (em 2013); e sempre relacionado com o fator Dimensão. 
Quanto ao Setor 2 (Empresas Pouco Poluentes), conforme se verifica uma quase 
inexistência de relação entre as variáveis (0,01< p-value <0,05), verificando-se apenas a 
relação entre o nível de Desempenho Económico e Social e o fator Dimensão; sendo 
ligeiramente mais acentuada a nível social (em 2012) e a nível económico (em 2013). É de 
referir que em 2013, verifica-se uma relação positiva e significativa a 5% entre o nível de 
divulgação do Desempenho Ambiental e a Dimensão; facto esse que não se verifica em 
2012 dado que a relação não é significativa. 
Em suma, no que respeita ao fator Rendibilidade, verificou-se em estudos anteriores existir 
uma relação positiva e significativa entre a Rendibilidade das Empresas e o nível de 
divulgação de informação sobre RSE (Pinheiro [et al.], 2013; Haniffa e Cooke, 2005); isto 
porque as Empresas querem demonstrar à Sociedade que os seus lucros são obtidos de 
forma justa e legal, e ainda que são «boas cidadãs», ou seja, pretendem transmitir a melhor 
imagem possível perante a Sociedade (Gomes, 2012; Amorim, 2010). Apenas no ano 2013 
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se verifica o que foi mencionado, isto é, apenas em 2013 o coeficiente de relação apresenta 
uma relação positiva e significativa a 5% (apenas para o Desempenho Económico). 
Contudo, em 2012 a relação entre este fator e o nível de divulgação de informação sobre 
RSE não é significativa. 
Relativamente ao fator Endividamento, a relação entre este fator e o nível de divulgação de 
informação sobre RSE não é significativa. O mesmo concluiu Reverte (2009), Brammer e 
Pavelin (2008), Barros (2008), Haniffa e Cooke (2005) e Depoers (2000), afirmando que o 
nível de endividamento das Empresas não parece ter impacto sobre a sua divulgação de 
informação acerca da RSE.  
Quanto ao fator Dimensão, no período em análise, verificou-se uma relação positiva entre 
a Dimensão das Empresas e o nível de divulgação de informação sobre RSE, com um nível 
de significância de 1%, ou seja, esta relação é menos significativa; verificando-se sempre 
com menor expressão na área de Desempenho Social. Diversos autores (Carvalho, 2010; 
Domingos, 2010; Carvalho, 2008) constaram o mesmo facto, isto é, a existência de uma 
relação positiva e menos significativa. 
Em relação ao fator Tipologia do Setor, os coeficientes de correlação do Setor 1 
(Empresas Poluentes) apresentam valores superiores comparativamente ao Setor 2 
(Empresas Pouco Poluentes), pelo que se conclui que o Setor influencia o nível de 
divulgação de informação sobre RSE; e concluiu-se ainda, que o Setor 1 (Empresas 
Poluentes) divulga em média mais informação sobre RSE do que o Setor 2 (Empresas 
Pouco Poluentes), isto é, as Empresas Poluentes tendem a divulgar mais informação sobre 
RSE nos seus Relatórios de Sustentabilidade do que as Empresas Pouco Poluentes. 
Diversos autores (Legendre e Coderre, 2013; Dias, 2009; Reverte, 2009; Branco e 
Rodrigues, 2008a; Barros, 2008; Brammer e Pavelin, 2004; Archel Domench, 2003; 
García-Ayuso e Larrinaga, 2003; Moneva e Llena, 1996; e Roberts, 1992) constataram o 
mesmo facto, afirmando que as Empresas Poluentes (que pertencem a setores com 
impactos ambientais potencialmente nocivos para o Ambiente) tendem a divulgar mais 
informação sobre RSE.  
Face ao exposto, os resultados permitiram validar as sub-hipóteses H1.1, H1.3 e H1.4 e 
rejeitar a sub-hipótese H1.2; ou seja, o nível de divulgação de informação sobre RSE nos 
Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, está positivamente 
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relacionado com a Rendibilidade, a Dimensão e o Setor das Entidades, validando-se assim 
a primeira hipótese (H1) em estudo. 
4.2.2.  Interpretação e análise de informação sobre Responsabilidade 
Social Empresarial na Presença Online  
Neste ponto do Estudo Empírico, desenvolver-se-á a análise bivariada dos dados 
recolhidos visando obter resposta à segunda hipótese de investigação: 
H2: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação online de informação sobre 
RSE e alguns fatores. 
Com o objetivo de testar esta hipótese, foram consideradas as seguintes sub-hipóteses: 
H2.1: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação online de informação 
sobre RSE e a rendibilidade das Entidades. 
H2.2: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação online de informação 
sobre RSE e o nível de endividamento das Entidades. 
H2.3: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação online de informação 
sobre RSE e a dimensão das Entidades. 
H2.4: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação online de informação 
sobre RSE e a tipologia do setor das Entidades. 
4.2.2.1.  Relação entre a divulgação de informação sobre Responsabilidade 
Social Empresarial na Presença Online e os Fatores  
Neste ponto, com o objetivo de testar a hipótese H2, efetuar-se-á uma análise bivariada da 
relação existente (ou não) entre os fatores (Rendibilidade, Endividamento e Dimensão) e o 
nível de divulgação de informação sobre RSE na Presença Online (média de todas as 
variáveis dependentes constantes no Quadro 3.1 do subcapítulo 3.4, quer em relação aos 
websites institucionais, quer em relação às redes sociais, isto é, Facebook e LinkedIn), 






Tabela 4.24 Relação entre a divulgação de informação sobre RSE online e os fatores. 
Correlação – Kendall's tau_b 
 ROE13 ENDIV13 DIM13 
PrOn Total13 
Correlation Coefficient ,245* ,043 ,338** 
Sig. (2-tailed) ,023 ,690 ,002 
N 43 43 43 
 **. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
 *. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
PrOn Total – Presença Online Total, isto é, Média de todas as variáveis dependentes, constantes no Quadro 
3.4 do subcapítulo 3.4 (em relação aos websites institucionais e às redes sociais, isto é, Facebook e LinkedIn). 
Como se pode observar na Tabela 4.24, existe uma relação positiva e significativa a 5% 
entre a Presença Online e a Rendibilidade das Empresas, o que indica que a uma maior 
Rendibilidade está associado um maior nível de divulgação de informação sobre RSE 
online. O mesmo se pode afirmar quanto à Dimensão das Empresas, isto é, existe uma 
relação positiva, mas neste caso significativa a 1% entre a Presença Online e a Dimensão 
das Empresas, o que indica que a uma maior Dimensão está associado um maior nível de 
divulgação de informação sobre RSE online. 
Relativamente ao fator Endividamento, pode afirmar-se que a relação entre este fator e o 
nível de divulgação de informação sobre RSE online não é significativa. 
4.2.2.2.  Influência do Setor na relação entre os Fatores e a divulgação de 
informação sobre Responsabilidade Social Empresarial na Presença 
Online 
Neste ponto, com o objetivo de testar a hipótese H2, efetuar-se-á uma análise ao nível de 
divulgação de informação sobre RSE na Presença Online, tendo em conta o fator Tipologia 
do Setor (isto é, a Sensibilidade Ambiental deste), conforme se pode observar na Tabela 
4.27.  
E efetuar-se-á ainda uma análise bivariada da relação existente (ou não) entre os fatores 
(Rendibilidade, Endividamento e Dimensão) e o nível de divulgação de informação sobre 
RSE na Presença Online, tendo em conta a influência do Setor, isto é, a Sensibilidade 
Ambiental do Setor de Atividade a que pertence, conforme se pode observar nas Tabelas 
4.26 e 4.27. 
Começar-se-á por analisar o Setor 1 (Empresas Poluentes), e de seguida o Setor 2 




Tabela 4.25 Influência do Setor 1 na relação entre a divulgação de informação sobre RSE 
online e os fatores. 
Setor 1 – Empresas Poluentes 
Correlação – Kendall's tau_b 
 ROE13 (S1) ENDIV13 (S1) DIM13 (S1) 
PrOn Total13 (S1) 
Correlation Coefficient ,264 -,145 ,436* 
Sig. (2-tailed) ,129 ,404 ,012 
N 18 18 18 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
Total de 18 Empresas. 
PrOn Total – Presença Online Total, isto é, Média de todas as variáveis dependentes, constantes no Quadro 3.4 
do subcapítulo 3.4 (em relação aos websites institucionais e às redes sociais, isto é, Facebook e LinkedIn). 
Conforme a Tabela 4.25 pode afirmar-se que em relação ao Setor 1 (Empresas Poluentes), 
existe uma relação positiva, com um nível de significância de 5%, entre o nível de 
divulgação de informação sobre RSE na Presença Online e a Dimensão; o que indica que 
um maior nível de divulgação de informação sobre RSE online está associado a uma maior 
Dimensão da Empresa. 
Tabela 4.26 Influência do Setor 2 na relação entre a divulgação de informação sobre RSE 
online e os fatores. 
Setor 2 – Empresas Pouco Poluentes 
Correlação – Kendall's tau_b 
 ROE13 (S2) ENDIV13 (S2) DIM13 (S2) 
PrOn Total13 (S2) 
Correlation Coefficient ,194 ,194 ,228 
Sig. (2-tailed) ,181 ,181 ,116 
N 25 25 25 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
Total de 25 Empresas. 
PrOn Total – Presença Online Total, isto é, Média de todas as variáveis dependentes, constantes no Quadro 3.4 
do subcapítulo 3.4 (em relação aos websites institucionais e às redes sociais, isto é, Facebook e LinkedIn). 
Com base na Tabela 4.26 pode afirmar-se que em relação ao Setor 2 (Empresas Pouco 
Poluentes), não existe uma relação significativa entre os Fatores (Rendibilidade, 
Endividamento e Dimensão) e o nível de divulgação de informação sobre RSE online. 
Em suma, verifica-se que existe uma relação positiva estatisticamente significativa entre o 
nível de divulgação de informação sobre RSE online e a Dimensão da Empresa, em relação 
ao Setor 1 (Empresas Poluentes). Wanderley [et al.] (2008b) no seu estudo também 
concluíram que existe uma relação entre o Setor (de atividade) e a divulgação de 
informação sobre RSE online. 
De seguida analisar-se-á a divulgação de informação sobre RSE na presença online no 
período em análise, tendo em conta o fator Tipologia do Setor, isto é, a Sensibilidade 




Tabela 4.27 Divulgação de informação sobre RSE online dos Setores 1 e 2. 
Presença Online Média Divulgação Setor 1  Média Divulgação Setor 2  
Websites Institucionais 49,67% 38,82% 
Facebook 10,76% 15,25% 
LinkedIn 11,81% 11,00% 
Divulgação sobre RSE online 24,08% 21,69% 
Setor 1 – Empresas Poluentes; Setor 2 – Empresas Pouco Poluentes. 
Como se pode observar na Tabela 4.28, pode afirmar-se que o Setor 1 (Empresas 
Poluentes) tende a divulgar mais informação sobre RSE online, do que o Setor 2 
(Empresas Pouco Poluentes); ou seja, o Setor 1 (Empresas Poluentes) tem uma presença 
online ligeiramente superior, comparativamente ao Setor 2 (Empresas Pouco Poluentes) 
(cerca de 24% versus 22%). Contudo, o Setor 2 (Empresas Pouco Poluentes) apresenta 
uma média tenuemente superior de divulgação de informação sobre RSE no Facebook. 
Face ao exposto, os resultados permitiram validar as sub-hipóteses H2.1, H2.3 e H2.4 e 
rejeitar a sub-hipótese H2.2. Ou seja, o nível de divulgação de informação sobre RSE na 
presença online está positivamente relacionado com a Rendibilidade, a Dimensão e o Setor 
das Entidades; validando-se assim a segunda hipótese em estudo (H2). 
4.2.3.  Interpretação e análise de informação sobre Responsabilidade 
Social Empresarial  nos Relatórios de Sustentabilidade  e na Presença 
Online  
Neste ponto do Estudo Empírico, desenvolver-se-á a análise bivariada dos dados 
recolhidos visando obter resposta à terceira hipótese de investigação: 
H3: Existe uma relação positiva entre o nível de divulgação de informação sobre 
RSE nos Relatórios de Sustentabilidade e o nível de divulgação online de informação 
sobre RSE. 
Com isto, pretende-se analisar se existe uma relação entre a divulgação de informação 







Tabela 4.28 Relação entre a divulgação de informação sobre RSE nos Relatórios de 
Sustentabilidade e Online. 
Correlação – Kendall's tau_b 
 RSust Total13 
PrOn Total13 
Correlation Coefficient ,484** 
Sig. (2-tailed) ,000 
N 43 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
PrOn Total – Presença Online Total, isto é, Média de todas as variáveis dependentes, constantes no Quadro 3.4 
do subcapítulo 3.4 (em relação aos websites institucionais e às redes sociais, isto é, Facebook e LinkedIn); 
RSust Total – Média de todos os indicadores dos desempenhos económico, ambiental e social do ano de 2013.  
Numa análise global, tendo por base a Tabela 4.28, pode afirmar-se que existe uma relação 
positiva, com um nível de significância de 1%, entre a divulgação de informação sobre 
RSE nos Relatórios de Sustentabilidade e na Presença Online, sendo o valor do coeficiente 
de relação de 0,484. 
Face ao exposto, os resultados permitiram validar a terceira hipótese (H3). Ou seja, existe 
uma relação positiva estatisticamente significativa entre a divulgação nos Relatórios de 
Sustentabilidade e a divulgação online. 
4.3.  Análise Multivariada 
Após a avaliação dos dados pelas técnicas univariada e bivariada, neste subcapítulo 
pretende-se aprofundar o estudo através de uma análise multivariada, a fim de se verificar 
se existem dimensões, recorrendo-se à análise de componentes principais, como 
mencionado no subcapítulo 3.5. 
4.3.1.  Análise de Componentes Principais  
Neste ponto efetuar-se-á a análise multivariada através da técnica de Componentes 
Principais, a fim de se verificar a existência de variáveis fortemente correlacionadas assim 
como determinar os níveis de interdependência significativos (existentes no conjunto das 
variáveis). 
Recorreu-se ao critério de Kaiser para a seleção de Componentes Principais; 
fundamentando-se este critério no seguinte: (a) uma vez que as variáveis estão 
normalizadas e todas têm variância 1, a decomposição em Componentes Principais 
selecionará as direções que explicam a maior parte da variância do conjunto de variáveis; e 
(b) uma vez que os valores próprios são proporcionais à proporção da variância explicada 
em cada componente, verifica-se que cada uma das direções só será superior às próprias 
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variâncias, se tiver valor próprio maior que 1 (Carvalho, 2010; Domingos, 2010; Dias, 
2009; Carvalho, 2008). 
Aplicou-se esta técnica (de Componentes Principais) à População com uma dimensão de 
43 Empresas pertencentes ao PSI Geral (no período de 2012 e 2013), com 14 variáveis 
(ADE1x, ADE2x, ADE3x, ADA1x, ADA2x, ADA3x, ADA4x, ADA5x, ADA6x, ADA7x, 
ADS1x, ADS2x, ADS3x e ADS4x) para cada um dos anos em análise, pretendendo-se 
analisar a relação entre elas. 
Começar-se-á por efetuar a análise de componentes principais para o ano de 2012 e de 
seguida para 2013. 
4.3.1.1.   Análise de Componentes Principais para o ano de 2012  
A Tabela 4.29 apresenta a estatística de Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) assim como o teste de 
esfericidade de Bartlett. Assim, o teste de KMO obteve um valor de 0,911 o que indica que 
a análise de componentes principais pode ser feita (quanto mais correlacionadas estiverem 
as variáveis mais este coeficiente se aproxima de 1, neste caso concreto, considera-se este 
valor excelente – consultar Apêndice G). O teste de esfericidade de Bartlett apresenta um 
valor de   =1.215,820 com 91 graus de liberdade, ao qual está associado um nível de 
significância de 0, indicando que as variáveis são correlacionáveis. 
Tabela 4.29 Coeficiente KMO e nível de significância ano de 2012. 
KMO and Bartlett's Test 
Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. ,911 




















Tabela 4.30 Total da variância explicada ano de 2012. 
Total Variance Explained – 2012 
Component 
Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared Loadings 
Total % of Variance Cumulative % Total % of Variance Cumulative % 
1 12,489 89,206 89,206 12,489 89,206 89,206 
2 ,392 2,797 92,003    
3 ,368 2,629 94,632    
4 ,181 1,290 95,922    
5 ,157 1,120 97,042    
6 ,096 ,684 97,726    
7 ,086 ,611 98,338    
8 ,079 ,566 98,904    
9 ,047 ,335 99,239    
10 ,039 ,277 99,516    
11 ,029 ,206 99,722    
12 ,018 ,125 99,847    
13 ,012 ,088 99,935    
14 ,009 ,065 100,000    
Extraction Method: Principal Component Analysis. 
Desta forma, os resultados obtidos no ano de 2012 mostram que apenas um fator explica 
cerca de 89,21% da variância dos dados iniciais, conforme se pode constatar através da 
Tabela 4.30. Isto é, obteve-se apenas uma componente, sendo esta a única com valores 
próprios superiores a 1; explicando esta mais de 89% da variância dos dados iniciais. 
Gráfico 4.19 Scree Plot para o ano de 2012. 
 
Da análise do Gráfico 4.19, verifica-se que a partir do primeiro valor próprio, os restantes 
valores apresentam-se quase em linha reta, paralela ao eixo horizontal, isto é, confirmando 
a existência de uma única componente apresentada na Tabela 4.31, não sendo significativa 
a restante informação. 
Uma vez que apenas se obteve uma componente principal, não foi possível proceder à sua 
rotação (Varimax), ou seja, não se obtendo desta forma a Matriz de Componentes rodadas 
(Rotated Component Matrix) mas apenas a Matriz dos Coeficientes de Componentes 
























Extraction Method: Principal 
Component Analysis. 
a. 1 components extracted. 
Tabela 4.32 Matriz dos Coeficientes de Componentes de 2012. 



















Extraction Method: Principal Component Analysis.  
Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.  
Component Scores. 
Face ao exposto, visto que da análise só se extraiu uma componente principal, não se 
conseguiu concluir a existência de agrupamentos de aspetos em componentes principais 
que justifiquem a divulgação de informação sobre RSE efetuada, em 2012. 
4.3.1.2. Análise de Componentes Principais para o ano de 2013  
A Tabela 4.33 apresenta a estatística de Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) assim como o teste de 
esfericidade de Bartlett. Assim, o teste de KMO obteve um valor de 0,866 o que indica que 
a análise de componentes principais pode ser feita (quanto mais correlacionadas estiverem 
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as variáveis mais este coeficiente se aproxima de 1, neste caso concreto, considera-se este 
valor bom – consultar Apêndice G). O teste de esfericidade de Bartlett apresenta um valor 
de   =1.366,011 com 91 graus de liberdade, ao qual está associado um nível de 
significância de 0, indicando que as variáveis são correlacionáveis. 
Tabela 4.33 Coeficiente KMO e nível de significância ano de 2013. 
KMO and Bartlett's Test 
Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. ,866 





Tabela 4.34 Total da variância explicada ano de 2013. 
Total Variance Explained – 2013 
Component 
Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared Loadings 
Total % of Variance Cumulative % Total % of Variance Cumulative % 
1 12,597 89,980 89,980 12,597 89,980 89,980 
2 ,436 3,112 93,092    
3 ,309 2,206 95,298    
4 ,220 1,569 96,867    
5 ,125 ,889 97,756    
6 ,099 ,707 98,463    
7 ,062 ,440 98,903    
8 ,044 ,314 99,218    
9 ,036 ,256 99,473    
10 ,030 ,214 99,687    
11 ,024 ,172 99,859    
12 ,012 ,087 99,946    
13 ,004 ,029 99,975    
14 ,003 ,025 100,000    
Extraction Method: Principal Component Analysis. 
Desta forma, os resultados obtidos no ano de 2013 mostram que apenas um fator explica 
cerca de 89,98% da variância dos dados iniciais, conforme se pode constatar através da 
Tabela 4.34. Isto é, obteve-se apenas uma componente, sendo esta a única com valores 
próprios superiores a 1; explicando esta quase 90% da variância dos dados iniciais. 




Da análise do Gráfico 4.20, verifica-se que a partir do primeiro valor próprio, os restantes 
valores apresentam-se quase em linha reta, paralela ao eixo horizontal, isto é, confirmando 
a existência de uma única componente apresentada na Tabela 4.34, não sendo significativa 
a restante informação. 
Uma vez que apenas se obteve uma componente principal, não foi possível proceder à sua 
rotação (Varimax), ou seja, não se obtendo desta forma a Matriz de Componentes rodadas 
(Rotated Component Matrix) mas apenas a Matriz dos Coeficientes de Componentes 
(Component Score Coefficient Matrix), conforme se pode observar nas Tabelas 4.35 e 4.36. 




















Extraction Method: Principal 
Component Analysis. 
a. 1 components extracted. 
Tabela 4.36 Matriz dos Coeficientes de Componentes de 2013. 



















Extraction Method: Principal Component Analysis.  




Face ao exposto, visto que da análise só se extraiu uma componente principal, não se 
conseguiu concluir a existência de agrupamentos de aspetos em componentes principais 
que justifiquem a divulgação de informação sobre RSE efetuada, em 2013. 
Em suma, visto que em ambos os anos em análise (2012 e 2013) só se extraiu uma 
componente principal, não se conseguiu concluir (da análise multivariada) a existência de 
agrupamentos de aspetos em componentes principais que justifiquem a divulgação de 





















Neste capítulo apresentar-se-ão através de uma síntese global da dissertação as conclusões, 
nomeadamente as que resultaram das análises univariada, bivariada e multivariada. 
Mencionar-se-ão igualmente as limitações do presente estudo assim como sugestões para 
investigações futuras. 
Desenvolveu-se este estudo visando dar algum contributo à questão da divulgação de 
informação sobre RSE, isto é, contribuir para o conhecimento acerca da realidade 
portuguesa no que concerne à divulgação de informação relacionada com a RSE, assim 
como aferir o nível de adesão à comunicação online no contexto desta tipologia de 
divulgação, em particular, analisar o nível de divulgação de informação sobre RSE nos 
Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI (versão 3.0) e o nível da 
Presença Online das Empresas do PSI Geral da Euronext Lisboa. O estudo foi limitado ao 
contexto português, tendo-se efetuado a investigação sobre as questões relativas à 
informação disponibilizada pelas Empresas tanto nos Relatórios de Sustentabilidade, nos 
websites institucionais, nas redes sociais (Facebook e LinkedIn) como nos Relatórios e 
Contas, quando disponíveis, nos anos de 2012 e 2013. 
5.1.  Síntese Global do Estudo 
As questões sociais e ambientais têm influenciado o quotidiano de muitos cidadãos e 
Empresas, isto devido à sua importância, cada vez mais tida em conta. Isto porque quer os 
cidadãos, quer as Empresas tentam alterar os seus comportamentos ambientais e sociais em 
função da Sociedade onde estão inseridos; na qual há uma reciprocidade de influências – as 
Empresas são influenciadas e influenciam a Sociedade onde atuam.  
Além de ambicionarem uma «boa saúde financeira», as Empresas pretendem mostrar à 
Sociedade uma «boa imagem», visando reduzir a disparidade de informação que 
possivelmente haja entre elas e os seus stakeholders. 
Os Relatórios e Contas e os Relatórios de Sustentabilidade são exemplos dos meios de 
comunicação aos quais as Empresas recorrem com o objetivo de demonstrar que são «boas 
cidadãs», havendo outros. Recentemente, algumas Empresas usam igualmente os seus 
websites e redes sociais com a mesma finalidade. 
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Existe, cada vez mais, um maior nível de concorrência e menos diferenciação no mundo 
empresarial. Os stakeholders estão cada vez mais atentos às ações praticadas pelas 
Empresas, isto é, se estas detêm, ou não, um comportamento ético, social e ambientalmente 
responsável, surgindo deste modo a necessidade de mostrarem uma boa imagem e 
manterem boas relações com os seus stakeholders. E ao desempenharem tais ações, 
poderão, à partida, distinguir-se das demais. Deste modo, a comunicação social 
empresarial está a tornar-se o meio de comunicação mais importante na divulgação deste 
tipo de questões por parte das Empresas. 
As estratégias de RSE pretendem auxiliar cada vez mais o desenvolvimento ambiental e 
social, nomeadamente através da preservação do meio ambiente, da criação de melhores 
condições de trabalho, de práticas de excelência na fabricação de produtos e na prestação 
de serviços, e da implementação de projetos que visem o desenvolvimento sustentável das 
Sociedades onde se inserem. Isto é, as estratégias de RSE visam garantir a transparência e 
a ética nos negócios das Empresas. Com isto, considera-se óbvio que atualmente tanto o 
papel como o valor de uma Empresa não passam somente pelo lucro como remuneração do 
capital nela investido, pois esta deverá assumir um compromisso não só económico mas 
também ambiental e social na Sociedade onde está inserida e ao adotar políticas de boas 
práticas sociais contribui não só para o desenvolvimento da Sociedade como também para 
o aumento do próprio valor da Empresa.  
Consequentemente, já se assume a divulgação de informação sobre RSE como um 
importante meio de comunicação da estratégia e da imagem verdadeira e apropriada das 
Empresas aos seus stakeholders. Dado o progresso tecnológico, estas informações poderão 
ser divulgadas, por exemplo, através do Relatório de Sustentabilidade ou do Relatório 
Único de Gestão (integrando nele quer o Relatório de Sustentabilidade ou capítulos 
relacionados com a RSE e/ou Sustentabilidade, quer o Relatório e Contas, originando um 
único Relatório), mas também através quer dos websites, quer das redes sociais das 
Empresas.  
Assim, pretendeu-se analisar o nível de divulgação de informação sobre RSE das Empresas 
do PSI Geral nos Relatórios de Sustentabilidade elaborados com base na estrutura de 
divulgação de informação da GRI (2006) assim como analisar o nível de divulgação de 
informação sobre RSE na Presença Online destas.  
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Diversos estudos elaborados nos últimos anos constataram que o mundo empresarial está 
cada vez mais a dar a devida importância à RSE e as grandes Empresas estão a aumentar o 
seu nível de divulgação de informação (voluntária) acerca das suas ações de RSE, isto é, 
em relação ao seu desempenho económico, ambiental e social.   
No desenvolvimento do presente estudo, a fim de responder às hipóteses de investigação 
elaborou-se análises univariada, bivariada e multivariada, das quais se pode concluir o 
seguinte. 
Da análise univariada, quanto à caraterização da Amostra: 
 Das Empresas da amostra apenas 28% não divulga/elabora Relatório de 
Sustentabilidade. 
 Verificou-se, em 2013, um aumento de cerca de 4% no nível de Endividamento das 
Empresas, face a 2012, com o Setor Financeiro a ser o mais endividado e o Setor 
Serviços o menos endividado. 
 Verificou-se que em 2013 a Rendibilidade obtida foi mais negativa face a 2012; sendo o 
setor Serviços o que regista uma maior Rendibilidade e o setor Indústria o menos 
rentável. 
 O nível de Endividamento aumentou 9% para as Empresas Poluentes, tendo diminuído 
1% para as Empresas Pouco Poluentes.  
 Verificou-se que no período em análise a RCP de ambos os Setores (Poluente e Pouco 
Poluente) são negativas; contudo, são menos negativas nas Empresas Pouco Poluentes.  
Em relação à divulgação de todos os indicadores de todos os desempenhos (setenta e nove 
indicadores), relativamente ao período em análise, constatou-se que o Desempenho 
Económico é o que apresenta um maior nível de divulgação de informação, sendo 
igualmente o que apresenta em média o maior nível de divulgação de informação. Em 
termos de variação no período em análise, pode verificar-se que este desempenho foi o que 
registou um menor decréscimo. 
Em suma, verificou-se que 72% das Empresas do PSI Geral (pertencentes à amostra) 
divulgam Relatórios de Sustentabilidade (ou têm um capítulo no seu Relatório Único de 
Gestão dedicado à divulgação de informação sobre RSE); o facto da maioria das Empresas 
da amostra emitirem somente um Relatório Único de Gestão (integrando nele quer o 
Relatório de Sustentabilidade, quer o Relatório e Contas, originando um único Relatório) 
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justifica o facto do Desempenho Económico apresentar uma média de divulgação 
subtilmente superior à dos demais desempenhos, pois no Relatório e Contas as Empresas 
tendem a divulgar informação financeira obrigatória, que por sua vez serve de base aos 
indicadores do Desempenho Económico.  
A diminuição generalizada da divulgação de informação sobre aspetos económicos, 
ambientais e sociais deve-se, em parte, pela maior importância dada à característica 
(qualitativa) Materialidade, ou seja, as Empresas aquando da elaboração do Relatório de 
Sustentabilidade divulgam apenas informações que considerem materialmente relevantes 
(que refletem os impactos económicos, ambientais e sociais significativos da Empresa ou 
que influenciem substancialmente as avaliações e tomadas de decisão dos stakeholders); 
isto permitir-lhes-á poupar recursos. Esta é a principal diferença introduzida pelas 
Diretrizes G4 da GRI (2013), pois esta enfatiza a Materialidade a fim de tornar os 
Relatórios de Sustentabilidade mais relevantes, confiáveis e compreensíveis; e ainda 
permitindo às Empresas que ofereçam melhores informações aos mercados e à Sociedade 
sobre questões de RSE – que sejam efetivamente cruciais ao alcance dos seus objetivos 
assim como informar sobre a gestão do seu impacto na Sociedade. Em suma, dá-se 
preferência à Materialidade a fim de se minimizar a divulgação de informações pouco 
relevantes (o que importa é a Qualidade e não a Quantidade).  
Da análise univariada em relação à Presença Online:  
 Todas as Empresas do PSI Geral (pertencentes à Amostra) têm websites institucionais, 
sendo que 49% tem na sua homepage um separador ou link fixo direto para informação 
sobre RSE; grande parte da Amostra (72%) tem LinkedIn e apenas 40% da Amostra tem 
Facebook.  
 Verificou-se que as Empresas do PSI Geral (que integram a Amostra) em média 
divulgam mais informação sobre RSE nos seus websites institucionais do que 
propriamente nas redes sociais (Facebook e LinkedIn).  
 Constatou-se que a média da Presença Online é de 71%, o que significa que 71% das 
Empresas da amostra em estudo possui Website institucional, Facebook e/ou LinkedIn; 
33% da Amostra define a sua Empresa, ou seja, divulga online a sua Visão, Missão e 
Valores; 24% das Empresas da amostra divulgam online os Detalhes de Projetos de 
RSE, contudo apenas 14% divulgam os Resultados dos seus Projetos de RSE; 26% da 
Amostra divulga o seu Relatório de Sustentabilidade online e 18% divulga um Código 
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de Ética e/ou um Código de Conduta. Apenas 6% da Amostra divulga online Possíveis 
Parcerias com Organizações Não Governamentais, Governos e outros Grupos 
relacionadas com RSE. 
 Relativamente às redes sociais, embora se verifique uma maior Presença Online das 
Empresas do PSI Geral (que integram a Amostra) na LinkedIn, estas recorrem mais ao 
Facebook para divulgar informações sobre RSE (online); à exceção da divulgação 
online quer do seu Relatório de Sustentabilidade, quer da sua Definição de Empresa 
(mais precisamente quanto à sua Visão), pois nestes casos recorrem mais à LinkedIn. 
 Verificou-se ainda que as Empresas da Amostra que têm conta no Facebook e/ou na 
LinkedIn usam-na igualmente para divulgar os seus serviços e produtos, numa ótica 
mais comercial (cerca de 18% e 16%, respetivamente). 
 Com isto, constatou-se que as Empresas do PSI Geral investem na divulgação da sua 
imagem principalmente via websites institucionais, ou seja, não divulgam informações 
relacionadas com RSE apenas nos seus Relatórios de Sustentabilidade/Relatórios Único 
de Gestão, mas também através da sua Presença online. 
Da análise bivariada e em resposta às Hipóteses H1 e H2, os resultados obtidos 
permitiram validar as sub-hipóteses H1.1, H1.3, H1.4, H2.1, H2.3 e H2.4 e rejeitar as 
sub-hipóteses H1.2 e H2.2, ou seja, o nível de divulgação de informação sobre RSE nos 
Relatórios de Sustentabilidade, baseados no referencial da GRI, está positivamente 
relacionado com a Rendibilidade, a Dimensão e o Setor das Entidades, validando-se assim 
a primeira hipótese (H1); e ainda o nível de divulgação de informação sobre RSE na 
Presença online está positivamente relacionado com a Rendibilidade, a Dimensão e o Setor 
das Entidades, validando-se assim a segunda hipótese em estudo (H2). 
Da análise bivariada e em resposta à Hipótese H3: Existe uma relação positiva entre o 
nível de divulgação de informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade e o nível 
de divulgação de informação sobre RSE online, pode concluir-se que existe uma relação 
positiva entre a divulgação de informação sobre RSE nos Relatórios de Sustentabilidade e 
na Presença Online. Ou seja, existe uma relação positiva estatisticamente significativa 
entre a divulgação nos Relatórios de Sustentabilidade, de acordo com a estrutura de 
divulgação de informação da GRI (2006) e a divulgação online. 
Da análise multivariada, apenas se obteve uma componente principal em ambos os anos 
em análise (2012 e 2013), não se conseguindo concluir a existência de agrupamentos de 
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aspetos em componentes principais que justifiquem a divulgação de informação sobre RSE 
efetuada, não se procedendo assim à análise de dimensões. 
5.2.  Limitações ao Estudo e Perspetivas Futuras  
Uma das limitações ao presente estudo é o facto de se recorrer à Análise de Conteúdo, pois 
esta introduz sempre alguma subjetividade na análise da divulgação de informação, no 
caso em concreto poderá manifestar-se na escolha das palavras-chave que serviram de base 
na pesquisa de alguns Relatórios de Sustentabilidade (que não foram elaborados de acordo 
com a estrutura do modelo GRI). 
Outra limitação do estudo é o facto deste só se referir aos anos de 2012 e 2013, o que por 
vezes ainda não é suficiente para tirar conclusões sobre os determinantes da divulgação de 
informação sobre RSE. 
Os resultados obtidos no presente estudo poderão contribuir para que futuramente sejam 
efetuados estudos similares, envolvendo um maior número de Empresas; além de poder ser 
considerada uma série temporal mais alargada à efetivação desse estudo assim como ao 
apuramento dos determinantes (fatores) de divulgação de informação sobre RSE. Este 
facto poderia tornar possível a verificação da evolução da divulgação de informação por 
parte das Empresas cotadas no PSI Geral. 
Seria igualmente relevante efetuar-se uma análise comparativa com outros países com o 
objetivo de verificar a adoção da estrutura da GRI e o seu contributo para a divulgação de 
informação sobre RSE assim como avaliar e analisar a Presença online dessas Empresas 
estrangeiras. 
Poder-se-ia ampliar a População do estudo, isto é, alargar a População de Empresas às 
grandes Empresas que não se encontram cotadas, verificando desta forma as possíveis 
alterações que tal situação poderá introduzir nos resultados agora obtidos, como 
complemento do presente estudo. 
Seria igualmente interessante, futuramente, efetuar-se um estudo idêntico a este a fim de se 
comparar os resultados obtidos, tentando perceber-se se houve um aumento no nível de 
divulgação de informação sobre RSE quer a nível dos Relatórios de Sustentabilidade, quer 
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Apêndice A – Conceitos e Definições Ilustrativos de RSE  
Quadro 2.A Conceitos e Definições Ilustrativos de RSE. 
Autor(es) Ano Construção 
Proposta 






Obrigações dos empresários em adotar orientações, tomar 
decisões ou seguir linhas de ação que sejam compatíveis com os 








Decisões e medidas tomadas pelos empresários, pelo menos 
parcialmente, por razões para além de interesses empresariais 








Supõe-se que a Empresa não tem apenas obrigações 
económicas e legais, mas também certas responsabilidades para 








Este novo conceito reconhece a intimidade das relações entre a 
Empresa e a Sociedade e entende que os gestores de topo 
devem ter em conta tanto estas relações como as relações entre 
a Empresa e os grupos com os quais se relaciona (para 









Há apenas uma única RS das Empresas – usar os seus recursos 
e envolver-se em atividades que visem aumentar os seus lucros, 
permanecendo «dentro das regras do jogo», isto é, numa 











No seu sentido mais amplo, a RSE representa uma preocupação 
com as necessidades e objetivos da Sociedade, que vai além do 
meramente económico. Uma vez que o modelo de sistema 
empresarial atual só pode sobreviver numa Sociedade que 
funcione eficazmente, o «movimento de RSE» representa uma 
enorme preocupação com o papel da Empresa em apoiar e 









Capacidade de    
Resposta Social  
das Empresas 








Engloba as expetativas económicas, legais, éticas e 





Transparência                   
Social  
Empresarial 
Incorpora a noção de correção moral nas ações tomadas e nas 
orientações/políticas formuladas. O «valor geral referente» é de 
que o «corpo» é por vezes indistinto ou pouco claro, mas 








É relacionada principalmente à obtenção de resultados a partir 
de decisões organizacionais sobre questões ou problemas que 
(por algum padrão normativo) têm efeitos benéficos, mas 
exatamente adversos nos stakeholders. A correção normativa 









Configuração de princípios de RS de uma Empresa, de 
processos de capacidade de resposta social e de 
políticas/orientações, programas e resultados observáveis que se 
referem às relações sociais da Empresa. 
Empresa; 
Integrativa. 




Para que os gestores se empenhassem na RSE eles precisavam 
de ter: (a) uma definição básica de RSE; (b) uma 
compreensão/enumeração das questões/problemas para os quais 
existiu uma RS (ou, em termos modernos, os stakeholders para 
com quem a Empresa tinha uma responsabilidade, 
relacionamento ou dependência); e (c) a especificação da 





Autor(es) Ano Construção 
Proposta 








Grau de cumprimento das responsabilidades económicas, 
legais, éticas e discricionárias por parte das Empresas, que lhes 











Ações que aparentam promover algum bem comum, além do 










Descreve o papel da Empresa na administração dos direitos de 








Considera-se que as Empresas agem de forma socialmente 
responsável, se fizerem duas coisas. Primeiro, elas não devem 
fazer nada que possa prejudicar os seus stakeholders, 
conscientemente. Em segundo lugar, se elas prejudicarem os 
stakeholders, então devem corrigir a situação sempre que seja 









É vista como o comportamento das Empresas que 
voluntariamente tem em consideração as externalidades 
produzidas pelo seu comportamento no mercado, sendo as 
mesmas definidas como os resultados de operações de mercado 
que não são incorporados em tais transações. Assim, a RSE é 












Define-se como o processo pelo qual os gestores de uma 
Organização pensam e discutem sobre as relações com os 
stakeholders, bem como o seu papel em relação ao bem 
comum, juntamente com a sua disposição comportamental em 




















Apêndice B – População do Estudo 
A tabela infra enumera as Empresas do PSI Geral da Euronext Lisboa nos anos de 2012 e 2013, 
correspondendo estas à População do Estudo.  
Empresas pertencentes ao PSI Geral [2012-2013] 
N.º 
Sequencial 
Logótipo  ISIN Firma 




 PTALT0AE0002 Altri SGPS S.A. Sim. 
2 
 
 PTBPI0AM0004 Banco BPI Sim. 
3 
 
ES0113790531 Banco Popular Não. 
4  
ES0113900J37 Banco Santander Não. 
5    PTBCP0AM0007 BCP Sim. 
6    PTBES0AM0007 BES Sim. 
7 
 
  PTBRI0AM0000 Brisa Não. 
8 
 
  PTCPR0AM0003 Cimpor Não. 
9 
 
  PTCFN0AE0003 Cofina Não. 
10 
 
  PTCOM0AE0007 Compta Não. 
11 
 
  PTCOR0AE0006 Corticeira Amorim Não. 
12 
 
ES0127797019 EDP Renováveis Sim. 
13 
 
  PTEDP0AM0009 EDP-Energias Sim. 
14   LU0011904405 Espírito Santo Financial Não. 
15   LU0202957089 Espírito Santo Financial Nom Não. 
16   PTESO0AE0000 Estoril-Sol SGPS SA Não. 
17 
 
  PTFRV0AE0004 F. Ramada, Aços e Indústrias Não. 
18 
 
  PTFCP0AM0008 Futebol Clube do Porto Não. 
19 
 
  PTGAL0AM0009 Galp Energia Sim. 
20 
 
  PTPAD0AM0007 Glintt-Global Intelligent Technologies Não. 
21 
 
  PTIBS0AM0008 Ibersol Reg Não. 
22 
 
  PTGPA0AP0007 Imobiliária Construtora Grão-Pará Não. 
23 
 
  PTIPR0AM0000 Impresa SGPS Não. 
24 
 





  PTJMT0AE0001 Jerónimo Martins Sim. 
26    PTLIG0AE0002 Lisgráfica Impressão e Artes Gráficas Não. 
27 
 
   PTMFR0AM0003 Martifer Não. 
28    PTGMC0AM0003 Media Capital Não. 
29 
 
  PTMEN0AE0005 Mota-Engil Sim. 
30 
 
  PTNBA0AM0006 Novabase Não. 
31 
 
  PTORE0AM0002 Orey Antunes R Não. 
32  
  PTPTI0AM0006 Portucel Sim. 
33 
 
  PTPTC0AM0009 Portugal Telecom SGPS Sim. 
34 
 
  PTRED0AP0010 Reditus Não. 
35    PTREL0AM0008 REN Sim. 
36 
 
 PTSAG0AE0004 SAG Gestão Não. 
37 
 
  PTSEM0AM0004 Semapa Sim. 
38  
  PTSCO0AE0004 Soares da Costa Não. 
39    PTSON0AM0001 Sonae Sim. 
40 
 
  PTSNP0AE0008 Sonae Capital Não. 
41 
 
  PTS3P0AM0017 Sonae Indústria Sim. 
42    PTSNC0AM0006 Sonaecom Sim. 
43 
 
  PTSLB0AM0010 Sport Lisboa e Benfica Não. 
44 
 
  PTSCP0AM0001 Sporting Clube de Portugal Não. 
45 
 
  PTSML0AM0009 Sumol+Compal Não. 
46    PTTD10AM0000 Teixeira Duarte Não. 
47  
  PTSCT0AP0018 Toyota Caetano Portugal Não. 
48 
 
  PTVAA0AE0001 VAA-Vista Alegre Não. 
49 
 
  PTVAA9AE0002 VAA-Vista Alegre Atlantis - Fusão Não. 
50    PTZON0AM0006 Zon Optimus Sim. 
51 
 
  PTBAF0AM0002 BANIF Não. 
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Apêndice C – Variáveis Dependentes (Indicadores de Desempenho)  




















EC 1 Valor económico gerado e distribuído. 
EC 2 Investimentos por alterações do clima. 
EC 3 Obrigações com planos de pensões. 




EC 5 Rácios de salários. 
EC 6 Fornecedores locais. 





EC 8 Infraestruturas. 
EC 9 Impactos económicos indiretos. 
Fonte: Adaptado de GRI (2006). 
















Aspeto Indicador Descrição 
ADA1 – 
Materiais 
EN 1 Materiais usados. 
EN 2 % Materiais usados provenientes de reciclagem. 
ADA2 – 
Energia 
EN 3 Consumo direto de energia. 
EN 4 Consumo indireto de energia. 
EN 5 Poupança de energia. 
EN 6 Iniciativas às reduções no consumo de energia. 
EN 7 Iniciativas para reduzir o consumo indireto de energia. 
ADA3 – 
Água 
EN 8 Consumo de Água. 
EN 9 Recursos Hídricos. 




EN 11 Zonas protegidas. 
EN 12 Descrição dos impactos. 
EN 13 Habitats protegidos. 
EN 14 Gestão de impactos. 
EN 15 Espécies em risco de extinção. 
ADA5 – 
Resíduos 
EN 16 Gases com efeito de estufa. 
EN 17 Outras emissões indiretas. 
EN 18 Iniciativas à redução das emissões de gases. 
EN 19 Emissão de substâncias destruidoras da camada de ozono. 
EN 20 Nox, Sox, e outras emissões. 
EN 21 Descarga total. 
EN 22 Resíduos. 
EN 23 Derrames. 
EN 24 Resíduos transportados. 




EN 26 Impactos ambientais. 
EN 27 Embalagens. 
ADA7 –
Diversos 
EN 28 Coimas e sanções. 
EN 29 Impactos ambientais dos transportes. 
EN 30 Proteção ambiental. 
Fonte: Adaptado de GRI (2006). 
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LA 1 Mão-de-obra total e por tipo de emprego. 
LA 2 Total de trabalhadores. 
LA 3 Benefícios aos trabalhadores a tempo integral. 
Relações laborais 
LA 4 Acordos de contratação coletiva. 






















LA 6 Comissões de segurança e saúde. 
LA 7 Taxa de lesões e doenças profissionais. 
LA 8 
Programas de educação, formação e aconselhamento para garantir 
assistência aos trabalhadores. 















LA 10 Horas de formação. 
LA 11 Gestão de competências e aprendizagem contínua. 































LA 13 Composição dos órgãos sociais. 

















































 HR 1 Contratos de investimento com cláusulas de direitos humanos. 
HR 2 
Fornecedores e Empresas contratadas submetidas a avaliações 
relativas a direitos humanos. 
HR 3 Horas de formação. 
Não Discriminação HR 4 Casos de discriminação. 
Liberd. Associação e 
Negoc. Coletiva HR 5 Liberdade de Associação. 
Trabalho Infantil HR 6 Trabalho infantil. 
Trabalho Forçado ou 
Escravo HR 7 Trabalho forçado ou escravo. 
Práticas de Segurança HR 8 Pessoal de Segurança submetido a formação. 














Comunidade SO 1 
Programas e práticas para avaliar e gerir os impactos das operações na 
comunidade. 
Corrupção 
SO 2 Riscos à corrupção nas unidades de negócio. 
SO 3 Formação e práticas anticorrupção. 
SO 4 Casos de corrupção e medidas tomadas. 
Políticas Públicas 
SO 5 Posição e participação quanto às políticas públicas. 
SO 6 Contribuições financeiras a partidos políticos. 
Concorrência Desleal SO 7 
Ações judiciais por concorrência desleal, antitrust e práticas de 
monopólio. 




























Saúde e Segurança do 
Cliente 
PR 1 Ciclos de vida dos produtos e impactos de saúde e segurança. 






















s PR 3 Informação sobre os produtos e serviços exigida por regulamentos. 
PR 4 Incidentes de não conformidade relativo à informação e rotulagem. 
PR 5 




PR 6 Programas de observância das leis. 
PR 7 Incidentes de não conformidade com comunicações e marketing. 
Diversos 
PR 8 Reclamações relativas à violação da privacidade dos clientes. 
PR 9 
Coimas por incumprimento de leis e regulamentos relativos ao 
fornecimento e utilização de produtos e serviços. 
Fonte: Adaptado de GRI (2006). 
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Apêndice D – Definição de Palavras-chave 
Teve-se em conta o facto de os Relatórios de Sustentabilidade em análise terem (ou não) sido 
escritos de acordo com o Novo Acordo Ortográfico, adaptando-se, por vezes as Palavras-chaves, 
isto é, pesquisar por exemplo “direto” e “directo”.  

















Receitas; Custos operacionais; Remuneração de empregados; Doações; 
Lucros acumulados; Pagamentos ao Governo; Pagamento de dividendos. 
EC 2 Mudança climatérica; Alteração climatérica; Risco; Gestão de risco; do clima. 
EC 3 Fundo de pagamento de Pensões; Plano de Pensões; Pensões. 






 EC 5 Salário mínimo; Ordenado mínimo; Remuneração mínima. 
EC 6 Fornecedores. 






s EC 8 Infraestruturas. 














EN 1 Materiais usados. 







EN 3 Consumo direto de energia; kWh; GWh; GJ. 
EN 4 Consumo indireto de energia. 
EN 5 Poupança de energia. 
EN 6 
Redução do consumo de energia; Diminuição do consumo de energia; 
Consumo de energia. 
EN 7 






EN 8 Consumo de Água; m3. 
EN 9 Recursos Hídricos. 










EN 11 Zonas protegidas. 
EN 12 
Descrição dos impactos na biodiversidade; Descrição dos impactos; 
Biodiversidade. 
EN 13 Habitats protegidos. 
EN 14 Gestão de impactos na biodiversidade; Gestão de impactos; Biodiversidade. 
EN 15 Espécies em risco de extinção. 
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Gases com efeito de estufa; GEE; Dióxido de carbono; CO2; Gás metano; 
CH4; Óxido nitroso; N2O. 
EN 17 Outras emissões indiretas. 
EN 18 Redução da emissão de gases; Diminuição da emissão de gases. 
EN 19 Camada de ozono. 
EN 20 Nox; Sox. 
EN 21 Descarga total; água. 
EN 22 Resíduos. 
EN 23 Derrames. 
EN 24 Resíduos transportados. 














s EN 26 Impactos ambientais; Impactos no ambiente. 





s EN 28 Coimas; Sanções. 
EN 29 Impactos ambientais dos transportes. 





































 LA 1 Total Mão-de-obra; Mão-de-obra; Mão de obra. 
LA 2 Total trabalhadores; Colaboradores; Funcionários; Empregados. 












 LA 4 Acordos de contratação coletiva; Contrato Coletivo. 






















LA 6 Comissões de segurança e saúde. 
LA 7 
Taxa de doenças profissionais; Doenças profissionais; Taxa de lesões; 
Lesões. 
LA 8 
Programa de educação; Educação; Formação; Aconselhamento; Doenças 
graves. 














 LA 10 Horas de formação; De formação. 
LA 11 Gestão de competências; Aprendizagem contínua. 



























LA 13 Composição dos órgãos sociais. 
LA 14 




















































HR 1 Contratos de investimento com cláusulas de Direitos Humanos. 
HR 2 
Avaliação relacionada com Direitos Humanos; Avaliação relativa a Direitos 
Humanos. 

































































































































 SO 2 Riscos de corrupção. 
SO 3 Anticorrupção. 












s SO 5 Políticas públicas. 
























SO 8 Coimas; Sanções; Não conformidade. 
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PR 1 Ciclos de vida dos produtos; Impactos na saúde e segurança. 























PR 3 Informação sobre os produtos e serviços exigida por regulamentos. 
PR 4 Incidentes de não conformidade relativo à informação e rotulagem. 
PR 5 
Satisfação do cliente; Satisfação de clientes; Índice de satisfação; Índice 



















PR 6 Programas de observância das leis. 





s PR 8 Violação da privacidade; Perda de dados de cliente; Viola a privacidade. 

















Apêndice E – Amostra em Estudo 
Codificar-se-á com valor 1 as Empresas «Poluentes» e com o valor 2 as Empresas «Pouco 
Poluentes», consoante a Tipologia do Setor, isto é, a Sensibilidade Ambiental do Setor de 
Atividade. 









1 PTALT0AE0002 Altri SGPS S.A. 1 1 Indústria 
8 PTCPR0AM0003 Cimpor 1 1 Indústria 
11 PTCOR0AE0006 Corticeira Amorim 1 1 Indústria 
17 PTFRV0AE0004 F. Ramada, Aços e Indústrias 1 1 Indústria 
24 PTINA0AP0008 Inapa 1 1 Indústria 
26 PTLIG0AE0002 Lisgráfica Impressão e Artes Gráficas 1 1 Indústria 
32 PTPTI0AM0006 Portucel 1 1 Indústria 
37 PTSEM0AM0004 Semapa  1 1 Indústria 
41 PTS3P0AM0017 Sonae Indústria 1 1 Indústria 
45 PTSML0AM0009 Sumol+Compal 1 1 Indústria 
27 PTMFR0AM0003 Martifer 1 2 Construção 
29 PTMEN0AE0005 Mota-Engil 1 2 Construção 
38 PTSCO0AE0004 Soares da Costa 1 2 Construção 
46 PTTD10AM0000 Teixeira Duarte 1 2 Construção 
48 PTVAA0AE0001 VAA-Vista Alegre 1 2 Construção 
13 PTEDP0AM0009 EDP-Energias* 1 4 Serviços 
19 PTGAL0AM0009 Galp Energia* 1 4 Serviços 
33 PTPTC0AM0009 Portugal Telecom SGPS* 1 4 Serviços 
25 PTJMT0AE0001 Jerónimo Martins 2 3 Comércio 
36 PTSAG0AE0004 SAG Gestão 2 3 Comércio 
47 PTSCT0AP0018 Toyota Caetano Portugal 2 3 Comércio 
7 PTBRI0AM0000 Brisa 2 4 Serviços 
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9 PTCFN0AE0003 Cofina 2 4 Serviços 
16 PTESO0AE0000 Estoril-Sol SGPS SA 2 4 Serviços 
21 PTIBS0AM0008 Ibersol Reg 2 4 Serviços 
22 PTGPA0AP0007 Imobiliária Construtora Grão-Pará 2 4 Serviços 
23 PTIPR0AM0000 Impresa SGPS 2 4 Serviços 
28 PTGMC0AM0003 Media Capital 2 4 Serviços 
35 PTREL0AM0008 REN 2 4 Serviços 
39 PTSON0AM0001 Sonae 2 4 Serviços 
50 PTZON0AM0006 Zon Optimus 2 4 Serviços 
10 PTCOM0AE0007 Compta 2 5 
Novas 
Tecnologias 
20 PTPAD0AM0007 Glintt-Global Intelligent Technologies 2 5 
Novas 
Tecnologias 
30 PTNBA0AM0006 Novabase 2 5 
Novas 
Tecnologias 
34 PTRED0AP0010 Reditus 2 5 
Novas 
Tecnologias 
2 PTBPI0AM0004 Banco BPI 2 6 Financeiro 
3 ES0113790531 Banco Popular 2 6 Financeiro 
4 ES0113900J37 Banco Santander 2 6 Financeiro 
5 PTBCP0AM0007 BCP 2 6 Financeiro 
14 LU0011904405 Espírito Santo Financial 2 6 Financeiro 
31 PTORE0AM0002 Orey Antunes R 2 6 Financeiro 
40 PTSNP0AE0008 Sonae Capital 2 6 Financeiro 







Apêndice F – Análise Univariada: Divulgação dos Indicadores de 
Desempenho Social 









Práticas laborais e trabalho condigno 
LA 1 Mão-de-obra total e por tipo de emprego. 44% 40% 42% -9% 
LA 2 Total de trabalhadores. 67% 65% 66% -3% 
LA 3 Benefícios aos trabalhadores em tempo integral. 23% 21% 22% -9% 
LA 4 Acordos de contratação coletiva. 33% 23% 28% -30% 
LA 5 Prazos em relação a mudanças operacionais. 30% 23% 27% -23% 
LA 6 Comissões de segurança e saúde. 21% 23% 22% 10% 
LA 7 Taxa de lesões e doenças profissionais. 40% 37% 38% -8% 
LA 8 
Programas de educação, formação e aconselhamento para 
garantir assistência aos trabalhadores. 
30% 28% 29% -7% 
LA 9 Acordos com sindicatos. 26% 26% 26% 0% 
LA 10 Horas de formação. 53% 44% 49% -17% 
LA 11 Gestão de competências e aprendizagem contínua. 42% 37% 40% -12% 
LA 12 Análises de desempenho. 35% 35% 35% 0% 
LA 13 Composição dos órgãos sociais. 30% 30% 30% 0% 
LA 14 Salário base entre homens e mulheres. 30% 23% 27% -23% 
Direitos Humanos 
HR 1 
Contratos de investimento com cláusulas de direitos 
humanos. 
30% 23% 27% 
-23% 
HR 2 
Fornecedores e Empresas contratadas submetidas a 
avaliações relativas a direitos humanos. 
33% 26% 29% -21% 
HR 3 Horas de formação. 23% 21% 22% -9% 
HR 4 Casos de discriminação. 37% 28% 33% -24% 
HR 5 Liberdade de Associação. 33% 26% 29% -21% 
HR 6 Trabalho infantil. 35% 26% 30% -26% 
HR 7 Trabalho forçado ou escravo. 33% 26% 29% -21% 
HR 8 Pessoal de Segurança submetido a formação. 19% 19% 19% 0% 
HR 9 Incidentes que envolvam a violação dos Povos Indígenas. 26% 21% 23% -19% 
Sociedade 
SO 1 
Programas e práticas para avaliar e gerir os impactos das 
operações na comunidade. 
56% 56% 56% 0% 
SO 2 Riscos à corrupção nas unidades de negócio. 28% 26% 27% -7% 
SO 3 Formação e práticas anticorrupção. 28% 26% 27% -7% 
SO 4 Casos de corrupção e medidas tomadas. 30% 26% 28% -13% 
SO 5 Posição e participação quanto às políticas públicas. 30% 23% 27% -23% 
SO 6 Contribuições financeiras a partidos políticos. 19% 19% 19% 0% 
SO 7 
Ações judiciais por concorrência desleal, antitrust e 
práticas de monopólio. 
23% 21% 22% -9% 
SO 8 Coimas e Sanções. 33% 28% 30% -15% 
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Responsabilidade pelo Produto 
PR 1 
Ciclos de vida dos produtos e impactos de saúde e 
segurança. 
30% 26% 28% -13% 
PR 2 Incidentes de não conformidade. 21% 21% 21% 0% 
PR 3 
Informação sobre os produtos e serviços exigida por 
regulamentos. 
35% 26% 30% -26% 
PR 4 
Incidentes de não conformidade relativo à informação e 
rotulagem. 
21% 21% 21% 0% 
PR 5 
Satisfação do cliente incluindo resultados de pesquisas 
que meçam a satisfação. 
35% 30% 33% -14% 
PR 6 Programas de observância das leis. 42% 33% 37% -21% 
PR 7 
Incidentes de não conformidade com comunicações e 
marketing. 
19% 16% 17% -16% 
PR 8 
Reclamações relativas à violação da privacidade dos 
clientes. 
21% 19% 20% -10% 
PR 9 
Coimas por incumprimento de leis e regulamentos 
relativos ao fornecimento e utilização de produtos e 
serviços. 


















Apêndice G – Tabela de Kaiser Meyer Olkin  (KMO) 
Estatística de Kaiser Meyer Olkin (KMO) 
Valor de KMO Análise de Componentes Principais 
] 0,90 – 1,00 ] Excelente 
] 0,80 – 0,90 ] Boa 
] 0,70 – 0,80 ] Média 
] 0,60 – 0,70 ] Razoável 
] 0,50 – 0,60 ] Má mas ainda aceitável 
  0,50 Inaceitável 
Fonte: Adaptado de Maroco (2007) e Pereira (2004). 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
